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VOORWOORD 
Op 31 oktober 2006 promoveerde mr H ten Voorde aan de Radboud Universiteit 
Nijmegen op een dissertatie die hierbij verschijnt als deel 89 in de Sene vanwege het 
Van der Heijden Instituut Zijn promotor was prof mr G van Solinge Deponenng, 
publicatie en verzet zijn gemeenschappelijke kenmerken van onder meer vereffening, 
kapitaalvermindenng, omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm, fusie, 
splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een zogeheten 
403-verklanng Het proefschnft is een combinatie van degelijk literatuuronderzoek 
en een innovatief, breed opgezet praktijkonderzoek, aangevuld met de ruime prak-
tijkervanng die Ten Voorde als kandidaat-notans in Rotterdam en als notans in 
Amsterdam heeft opgedaan Die combinatie maakt raadpleging van het proefschnft 
van belang voor wetenschap en praktijk 
Het proefschnft is ook actueel en interessant voor de wetgever Ten Voorde laat 
zien dat het argument dat de Expertgroep Vereenvoudiging en flexibilisenng van het 
Nederlandse BV-recht heeft aangevoerd voor afschaffing van het verzetrecht bij kapi-
taalvermindenng, namelijk dat het verzetrecht een dode letter is, evenzeer geldt ten 
aanzien van de ovenge door hem besproken procedures Hij pleit er dan ook voor de 
flexibilisenng van het BV-recht een breder toepassingsbereik te geven dan door de 
Expertgroep en, in navolging daarvan, door de wetgever is voorgesteld 
Op basis van de wetsgeschiedenis, die deels terugreikt tot in de 19C eeuw, heeft Ten 
Voorde de bedoelingen geanalyseerd die de wetgever had met het voorschnjven van 
deponenng van stukken, publicatie van die deponenng en het openen van de verzet-
mogelijkheid voor met name crediteuren Hij constateert dat er voor de oudste twee 
regelingen, vereffening en kapitaalvermindenng, niet een noodzaak bestond voor het 
invoeren van een gecombineerde regeling van deponenng, publicatie en verzet ten 
behoeve van schuldeisers In de lange penode dat de grondvormen van deponenng, 
publicatie en verzet bestaan, zijn deze door de wetgever nooit serieus geëvalueerd 
Bij nieuwere rechtsfiguren zoals bijvoorbeeld de splitsing zijn de bestaande regelin-
gen eenvoudigweg gekopieerd 
Vervolgens heeft Ten Voorde de elementen deponenng, publicatie en verzet uit de 
genoemde operaties elk aan een gedetailleerd onderzoek onderworpen Tussen de 
regelingen bestaan vooral op het punt van deponenng grote verschillen De verplich-
ting tot deponenng van stukken bij het handelsregister blijkt bij fusie en splitsing veel 
verder te gaan dan door de derde en de zesde richtlijn is voorgeschreven en dan in 
Duitsland en België is vereist Ten Voorde meent dat de vereiste publicatie in een lan-
delijk verspreid dagblad kan worden vervangen door een gecentraliseerde en uitslui-
tend elektronische publicatie, zoals in België kennelijk reeds enige tijd het geval is 
V 
Voorwoord 
Hij relativeert het belang dat kon worden gehecht aan de per 1 januari 2006 afge-
schafte verplichting tot publicatie van deponeringen in de Staatscourant door de 
Kamers van Koophandel. Aan de orde komen verder - mede in rechtsvergelijkend 
verband - een groot aantal (rechts)vragen, waaronder door wie, wanneer en hoe ver-
zet kan worden ingesteld en hoe toetsing van een ingesteld verzet plaatsvindt. Anders 
dan in Nederland, kunnen in België en Duitsland schuldeisers bijvoorbeeld bij fusie 
en splitsing slechts achteraf extra waarborgen vragen, zonder dat zij de mogelijkheid 
hebben de voortgang van ftisie en splitsing te blokkeren. 
Verder besteedt Ten Voorde aandacht aan relatief nieuwe procedures waarin depo-
nering, publicatie en verzet een rol spelen, zoals bij de Europese Vennootschap (SE) 
en de grensoverschrijdende juridische fusie. Hij verzet zich tegen het verzetrecht van 
de minister van Justitie in de regeling van de SE, dat in die vorm niet voorkomt bij 
de in Boek 2 BW opgenomen procedures waarin deponering, publicatie en verzet een 
rol spelen. 
Interessant is het verslag van het door Ten Voorde verrichte praktijkonderzoek, 
vooral voor degenen die in staat zijn door de opgenomen tabellen heen te kijken. 
Deponering en publicatie blijken in de praktijk als een soort rituele dans te worden 
uitgevoerd. Uit het praktijkonderzoek blijkt dat de publicaties vrijwel niet worden 
gelezen en de gedeponeerde stukken nagenoeg nooit worden ingezien. Hoewel zeer 
weinig verzet wordt aangetekend, wijst Ten Voorde wel op het misbruik dat in som-
mige gevallen van de verzetregeling wordt gemaakt. Misbruik is extra bezwaarlijk 
omdat het verzet de afwikkeling van een structuuraanpassing van de betrokken 
rechtspersoon voor langere tijd blokkeert. 
Het onderzoek van wetsgeschiedenis, literatuur en jurisprudentie, de interne 
rechtsvergelijking, de externe rechtsvergelijking en het praktijkonderzoek komen 
samen in de synthese. Ten Voorde bepleit een relativering van het belang dat aan de 
positie van schuldeisers in de besproken procedures moet worden gehecht, ten gun-
ste van meer en gemakkelijker manieren voor rechtspersonen om aanpassingen in 
hun structuur door te voeren. Hij wijst erop dat in de afgelopen (tientallen) jaren nau-
welijks gebruik is gemaakt van de mogelijkheden tot schuldeisersbescherming door 
middel van deponering, publicatie en verzet, maar dat dit kennelijk niet als een seri-
eus probleem is ervaren. De aanbevelingen sluiten aan op de synthese. Nuttig voor de 
wetgever zijn de aanbevelingen die Ten Voorde doet met het oog op de flexibilisering 
van het BV-recht. 
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1.1 Achtergrond van het onderzoek 
In Het Parool van 10 november 1999 is deze aankondiging te vinden: 
'Square Holding B.V. (de 'verkrijgende vennootschap') en Ananta Participaties B.V. 
(de 'verdwijnende vennootschap'), beide gevestigd te Roermond, kantoorhoudende te 
6041 LA Roermond, Buitenop 5, kondigen aan dat bij het Handelsregister te Roer-
mond, alsmede ten genoemde kantore van de vennootschappen zijn neergelegd, de 
stukken als bedoeld in de artikelen 2:314 lid 1 respectievelijk 2 en 2:328 lid 5 van het 
Burgerlijk Wetboek. De verkrijgende vennootschap is voornemens bij bestuursbesluit 
tot fusie met de verdwijnende vennootschap te besluiten' 
Van recentere datum, gepubliceerd in Het Financieele Dagblad van 24 april 2004, is 
de volgende: 
'NOTICE IN ACCORDANCE WITH ARTICLE 2:404 DUTCH CIVIL CODE 
On 23 April 2004 Aranäs International N.V. and Asticus AB deposited the statements 
pursuant to Article 404 section 3 (c) Dutch Civil Code with the Trade register of the 
respective Chambers of Commerce (as specified hereinafter) for the following former 
group companies: Bygg Bouw B.V. (...) registered with the Chamber of Commerce of 
Amsterdam (...) and Oldweg B.V. registered with the Chamber of Commerce of 
Veluwe and Twente. The statements will be available for inspection for two months as 
from the date hereof. 
Aranäs International N.V 
Asticus AB 
24 April 2004' 
Dit zijn maar enkele voorbeelden van aankondigingen in die categorie. Zeker in de 
maanden oktober en november wemelt het in de landelijk verspreide dagbladen (of 
die daarvoor doorgaan) van dergelijke kleine advertenties. Wat er achter zit, lijkt 
alleen voor ingewijden bekend en bestemd. Is dat ook zo? Boek 2 van het Burgerlijk 
Wetboek bevat zes' procedures die in ieder geval het volgende gemeen hebben: 
Hel zijn er eigenlijk zeven (of negen), maar ik kies ervoor de in art. 2.204a lid 4 BW geregelde 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een verklaring die is afgegeven in het kader 
van een inbreng in natura bij oprichting buiten beschouwing te laten, nu deze inhoudelijk vrijwel 
niet verschilt van de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-verklanng; het-
zelfde geldt voor de verwijzingen naar art 2:204a lid 4 BW in art. 2:204b lid 3 en 2:204c lid 7 BW. 
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- bij het handelsregister worden een of meer stukken gedeponeerd; 
- de deponering wordt aangekondigd in een landelijk verspreid dagblad; 
- met de aankondiging vangt een zekere periode aan waarbinnen in ieder geval 
schuldeisers verzet kunnen aantekenen. 
Het betreft: 
- vereffening (art. 2:23b BW); 
- omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm (art. 2:71/181 BW; in dit 
onderzoek vrijwel steeds kort aangeduid als Omzetting', waarbij dan steeds 
gedoeld is op dit bijzondere geval van omzetting); 
- kapitaalvermindering (art. 2:99/208 en 2:100/209 BW); 
- fusie (art. 2:314 en 2:316 BW); 
- splitsing (art. 2:334h, 2:334j, 2:334k en 2:3341 BW); 
- beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een zogeheten 403-verkla-
ring (art. 2:404 lid 3 BW; hierna vrijwel steeds aangeduid als 'beëindiging van de 
overblijvende aansprakelijkheid'). 
Deze zes handelingen zouden tezamen kunnen worden aangemerkt als 'structuur-
aanpassingen'; ik zal ze hierna, evenals de stappen die ertoe leiden, gezamenlijk aan-
duiden als 'deponeringsprocedures'. De invoering van de regeling van de Europese 
vennootschap (SE) leidt tot nieuwe deponeringsprocedures, bij zetelverplaatsing en 
grensoverschrijdende fusie.2 
In mijn eigen praktijk heb ik tot eind 2005 niet meegemaakt dat er in het kader van 
een deponeringsprocedure verzet werd aangetekend. Praktijkervaringen van (vroege-
re) kantoorgenoten en andere bekenden die zich met enige regelmaat met onderne-
mingsrecht bezighouden lijken mijn eigen ervaringen dat zeer weinig verzet wordt 
aangetekend te bevestigen. Ook in de literatuur is geconstateerd dat zelden verzet 
wordt aangetekend.3 De hoeveelheid literatuur van de laatste jaren, vooral naar aan-
leiding van de invoering van de regeling van de splitsing, is een veelvoud van het aan-
tal gepubliceerde uitspraken: zo zijn er over splitsing maar in enkele zaken uitspra-
ken gepubliceerd. Tot nu toe is dat echter geen aanleiding geweest voor diepgaander 
onderzoek naar de functie en de effectiviteit van deponeringsprocedures voor de 
bescherming van crediteuren en andere belanghebbenden, zowel op zichzelf 
beschouwd als in relatie tot de mogelijkheden voor rechtspersonen eenvoudig en 
gemakkelijk tot structuuraanpassingen over te gaan; wel zijn in de literatuur sugges-
ties gedaan voor verbeteringen op onderdelen.4 
2 Zie par. 2.7 en hoofdstuk 7. 
3 Zie onder meer Verstappen 1994, p. 648. 
4 Zie met name Maatman 1996 en Schutte-Veenstra 1997. 
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1.2 Aanleiding voor het onderzoek 
De keuze voor het onderwerp is vooral bepaald door een gesprek met een medewer-
ker van de advertentie-afdeling van het dagblad 'Trouw' in 1997, die mij, bij het rege-
len van de plaatsing van een advertentie voor een kapitaalvermindering, vroeg waar 
'een besluit als bedoeld in artikel 2:208 BW' eigenlijk voor stond. Tezamen met het 
feit dat niemand mij ooit naar tevredenheid heeft kunnen uitleggen waarom bijvoor-
beeld voor een juridische fusie een aantal stukken bij het handelsregister moeten wor-
den gedeponeerd die daar deels al ter inzage liggen of moeten liggen en die vermoe-
delijk toch nooit iemand komt inzien, leverde dat voldoende aanleiding voor het aan-
vangen van deze studie op. 
1.3 Kader van het onderzoek 
De regeling van de deponeringsprocedures, zoals in Boek 2 BW is opgenomen, past 
uiteraard in een breder kader, waarbij door de wetgever een afweging moet worden 
gemaakt tussen enerzijds het belang van de rechtspersoon om eenvoudige wijzigin-
gen in zijn bestaan of structuur te kunnen aanbrengen5 en anderzijds het belang van 
met name crediteuren, maar ook andere belanghebbenden bij de rechtspersoon, tegen 
nadelige gevolgen van dergelijke wijzigingen. Deze afwegingen hebben, mede onder 
invloed van EG-richtlijnen op het gebied van het vennootschapsrecht, geleid tot een 
scala van regels met name op het gebied van kapitaal- en crediteurenbescherming. In 
het geheel van kapitaalbeschermingsregels zoals dat in Boek 2 is neergelegd, zijn 
echter lacunes te constateren.6 Ik noem hier slechts de volgende voorbeelden uit een 
(veel) langere lijst: 
- bij storting op aandelen in geld na oprichting van een vennootschap is geen bank-
verklaring vereist; 
- storting op aandelen die plaatsvindt doordat de vennootschap een vordering van 
de aandeelhouder op de vennootschap verrekent met de stortingsverplichting valt 
buiten de regels die gelden voor stortingen in geld en voor inbreng in natura; 
- de Nachgründungsregeling geldt alleen voor de periode van de eerste twee jaar na 
de eerste inschrijving van de rechtspersoon in het handelsregister; bij de NV blij-
ven aandeelhouders/niet-oprichters buiten beschouwing. 
Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs wijzen er echter op dat er geen reden is 
voor zorg over deze lacunes, aangezien crediteuren hun bescherming mede ontlenen 
'aan het aansprakelijkheidsrecht, dat door zijn elasticiteit een soort vangnetfunctie 
5 Zie daarover Pitlo/Raaijmakers 2000, ρ 40. 
6 Zie daarover recent onder meer Huizink 2003, Groffen 2003, Knol 2003 en Schutte-Veenstra 2003 
in het themanummer Curator en Kapilaalbescherming van het Tijdschrift voor Insolventierecht 
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vervult'.7 Men zou zich dan ook kunnen afvragen of die regels van kapitaal- en cre-
diteurenbescherming die in de praktijk nauwelijks een functie vervullen, niet zouden 
kunnen vervallen in de troostrijke wetenschap dat het aansprakelijkheidsrecht even-
tuele gaten die daardoor vallen wel opvult. Ik heb mij dat met name afgevraagd voor 
de deponeringsprocedures. Er is overigens wel bepleit een verzetprocedure in te voe-
ren in het geval een commanditaire vennoot uittreedt, hetgeen aangeeft dat de moge-
lijkheid tot het aantekenen van verzet vanuit de schuldeisers gezien aantrekkelijke 
kanten heeft.8 
In het geheel van kapitaalbeschermingsregels kan onderscheid worden gemaakt 
tussen individuele en institutionele bescherming van schuldeisers bij de depone-
nngsprocedures. Daarbij heeft individuele bescherming van schuldeisers met name 
betrekking op de bescherming van concrete vorderingen van individuele schuldeisers 
(en gaat het daarbij derhalve primair om de bestaande schuldeisers). De institutione-
le bescherming van schuldeisers dient er vooral in te voorzien dat een rechtspersoon 
na de structuuraanpassing die met de deponeringsprocedure samenhangt, ook voor 
nieuwe schuldeisers nog voldoende verhaal biedt.9 Voor zover in dit onderzoek 
bescherming van schuldeisers aan de orde is, gaat het veelal om de individuele 
variant daarvan, waarbij ik de institutionele bescherming, hoezeer wellicht ook te 
bekritiseren, vaak als een gegeven zal beschouwen. 
1.4 Flexibilisering van het het Β V-recht 
In het rapport van de expertgroep die zich heeft beziggehouden met de flexibilisering 
van het Nederlandse BV-recht10 (hierna: de 'Expertgroep') wordt een aantal uit­
gangspunten weergegeven die door de Expertgroep zijn gehanteerd bij de formule­
ring van de in dat rapport opgenomen aanbevelingen. Tot die uitgangspunten beho­
ren - onder meer" - minder dwingend en meer regelend recht, het laten vervallen 
regels die niet effectief zijn, de vermindering van (administratieve) lasten en het aan­
sluiten bij ontwikkelingen in de ons omringende landen en de Europese Unie.12 In het 
rapport wordt gewezen op de jurisprudentie van het Europese Hof van Justitie over 
de vrijheid van vestiging van vennootschappen, met name op het Centros-arrest13 en 
op het arrest in de zaak Inspire Art.14 Omdat in het laatstgenoemde arrest grenzen 
7 Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs 1993, p. 749. 
8 De Valk 1999, daartegenover Tervoort 2000. 
9 Schmidt 1993, ρ 366-367, nader uitgewerkt door Petersen 2001 
10 HvJ EG 9 maart 1999, C-212/97 (Centros), JOR 1999/117 m.nt. G. van Solinge. 
11 De Expertgroep noemt ook nog meer vrijheid van inrichting voor aandeelhouders, een evenwichti­
ge bescherming voor crediteuren, beperken en voorkomen van rechtsonzekerheid en het facihteren 
van de behoeften van hedendaagse, nationale en internationale, praktijk (De Kluiver 2004b, p. 1-2). 
12 De Kluiver 2004b, ρ 1-20. 
13 HvJ EG 9 maart 1999, C-212/97, JOR 1999/117 m nt G van Solinge 
14 HvJ EG 30 september 2003, C-167/01, JOR 20003/49 m ni G.J. Vossestein 
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worden gesteld aan mogelijkheden om het gebruik van buitenlandse rechtsvormen te 
beperken, is het volgens de Expertgroep onontkoombaar dat bij de vormgeving van 
het Nederlandse BV-recht uitdrukkelijk rekening wordt gehouden met ontwikkelin-
gen in het vennootschapsrecht in andere EU-lidstaten.15 De jurisprudentie van het 
Europese Hof van Justitie leidt onvermijdelijk tot een concurrentie van rechtsvor-
men.16 Hoewel de opdracht aan de Expertgroep was het doen van aanbevelingen met 
betrekking tot knelpunten en lacunes in het BV-recht zoals deze in de literatuur en de 
praktijk worden gesignaleerd, heeft de Expertgroep zich vereenvoudiging, versoepe-
ling en flexibilisering mede tot doel gesteld.17 
In het rapport van de Expertgroep heeft van de deponeringsprocedures overigens 
slechts de kapitaalvermindering aandacht van betekenis gekregen.18 Wellicht heeft de 
Expertgroep als BV-recht slechts aangemerkt de bepalingen van titel 5 van Boek 2 van 
het Burgerlijk Wetboek, maar niet de overige bepalingen uit dat Boek 2 die (mede) van 
toepassing zijn op de BV, zoals de bepalingen die betrekking hebben op vereffening, 
fusie, splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-ver-
klaring.19 Er is naar mijn mening echter geen valide reden deze overige bepalingen bij 
de flexibilisering van het BV-recht buiten beschouwing te laten. Het door de Expert-
groep voor de afschaffing van het verzetrecht bij kapitaalvermindering genoemde 
argument, namelijk dat de verzetmogelijkheid een dode letter is, zou bijvoorbeeld 
evenzeer kunnen opgaan voor de overige deponeringsprocedures. Ook bij de andere 
deponeringsprocedures kan de wetgever in het kader van de vereenvoudiging en flexi-
bilisering van het BV-recht mogelijk opruiming houden in sets van regels die of in het 
geheel niet op een EG-nchtlijn zijn gebaseerd of die van toepassing zijn verklaard op 
de BV terwijl de richtlijnen waar het om gaat uitsluitend voor de NV gelden.20 
In het kader van die vereenvoudiging en flexibilisering van het BV-recht21 is tevens 
twee maal (rechtsvergelijkend) onderzoek gepubliceerd naar de kapitaalbescher-
mingsregels.22 In het eerste rapport is, als ik het goed zie, van de deponeringsproce-
dures uitsluitend de procedure rond de kapitaalvermindering aan de orde geweest.23 
15 De Kluiver 2004b, ρ 6-7 
16 De Kluiver 2004b, ρ 11-12. 
17 De Kluiver 2004b, p. 1. 
18 De Kluiver 2004b, ρ 95 
19 Die veronderstelling lijkt te worden ondersteund door een overweging, opgenomen in hoofdstuk 1 
van het rapport van de Expertgroep, ten aanzien van de geschillenregeling. Daarover wordt opge­
merkt dat deze niet tot het eigenlijke BV-recht behoort (De Kluiver 2004b, p. 14-15) 
20 Timmermans 1983, ρ 169. 
21 Zie daarover nader het themanummer 'Vereenvoudiging van BV-recht' van Ondernemingsrecht 
(Ondernemingsrecht 2004, p. 1-40). 
22 Lennarts & Schutte-Veenstra 2004; Boschma, Lennarts & Schutte-Veenstra 2005 
23 Het voorstel van de Expertgroep tot afschaffing van het verzetrecht bij kapitaalvermindering van de 
BV is gebaseerd op Lennarts & Schutte-Veenstra 2004 (zie De Kluiver 2004b, p. 95) Lennarts & 
Schutte-Veenstra beroepen zich op het geringe gebruik dat in de praktijk van de mogelijkheid tot het 
instellen van verzet tegen een kapitaalvermindering zou worden gemaakt, maar vermelden niet 
waarop die stelling is gebaseerd (Lennarts & Schutte-Veenstra 2004, p. 55) 
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Het tweede rapport bevat een onderzoek naar de vraag of het bestaande systeem van 
kapitaalbescherming kan worden afgeschaft en vervangen door een ander systeem, 
zonder dat het niveau van de bescherming van crediteuren en aandeelhouders terug-
loopt.24 
In drie tranches is een ambtelijk voorontwerp gepubliceerd voor een wijziging van 
Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek in verband met de aanpassing van de regeling 
voor besloten vennootschappen met beperkte aansprakelijkheid. De eerste tranche 
had als onderwerpen orgaanstructuur en bevoegdheden, de tweede tranche besloten-
heid en geschillenregeling en de derde tranche kapitaalbescherming en overige 
onderwerpen. De eerste twee tranches zijn voor de inhoud van dit proefschrift niet 
van belang. De derde tranche werd te laat gepubliceerd om nog inhoudelijk in dit 
proefschrift te kunnen verwerken. Gelet op het hiervoor besproken rapport van de 
Expertgroep en de twee genoemde rapporten over de kapitaalbeschermingsregels ligt 
het niet voor de hand dat in de derde tranche aan andere deponeringsprocedures dan 
kapitaalvermindering aandacht is besteed. 
Zoals ik hiervoor in deze paragraaf heb aangegeven, dient mijns inziens bij de 
flexibilisering echter het gehele BV-recht te worden betrokken, derhalve niet alleen 
titel 5 van Boek 2, maar onder meer ook de bepalingen met betrekking tot de depo-
neringsprocedures die ook van toepassing zijn op de BV. Om die reden zal ik aan het 
slot van mijn proefschrift, in par. 12.2.2, aangeven welke van mijn aanbevelingen 
specifiek van belang kunnen zijn voor de flexibilisering van het BV-recht en in dat 
wetgevingstraject zouden moeten worden 'meegenomen'. 
1.5 Centrale onderzoeksvraag 
Ten aanzien van de deponeringsprocedures leidt hetgeen hiervoor aan de orde is ge-
weest tot de navolgende centrale onderzoeksvraag: 
Dient de regeling van de deponeringsprocedures in Boek 2 BW met de door de wet-
gever beoogde bescherming van crediteuren en andere belanghebbenden ongewijzigd 
te worden gehandhaafd, mede gelet op de noodzaak dat rechtspersonen op relatief 
eenvoudige wijze wijzigingen in hun bestaansvorm en structuur moeten kunnen aan-
brengen? 
De door mij in het kader van die centrale onderzoeksvraag behandelde vraagpunten 
kunnen worden gegroepeerd rondom zeven thema's: 
1. wat is de mate van bescherming die wordt ontleend aan de door de wetgever gege-
ven antwoorden op de vragen 'wat' en 'waar' moet worden gedeponeerd en 'wie' 
'waar' een recht heeft op inzage; 
24 Boschma, Lennarts & Schutte-Veenstra 2005, p. 1. 
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2. wat is de mate van bescherming die wordt ontleend aan de door de wetgever geko-
zen vorm waarin publicatie moet plaatsvinden van het feit dat deponering van 
stukken heeft plaatsgevonden; 
3. wat is de mate van bescherming die wordt ontleend aan de verplichting die door 
de wetgever is opgelegd aan de rechtspersoon die een deponeringsprocedure door-
loopt onder omstandigheden aan schuldeisers waarborgen te verschaffen; 
4. wat is de mate van bescherming die wordt ontleend aan de door de wetgever gebo-
den mogelijkheid van rechterlijke toetsing; 
5. wat is de mate van bescherming die is of kan worden ontleend aan bestaande of 
nieuwe alternatieven; 
6. bieden de deponeringsprocedures aan rechtspersonen de mogelijkheid op relatief 
eenvoudige wijze wijziging in hun bestaansvorm en structuur aan te brengen; 
7. is er, mede gelet op de huidige uitvoeringspraktijk en ontwikkelingen in de infor-
matie-maatschappij - waarin het aanbod van informatie steeds groter wordt en de 
vraag naar informatie steeds gerichter - reden om de verdeling van risico's en ver-
antwoordelijkheden tussen rechtspersoon enerzijds en schuldeisers en andere 
belanghebbenden anderzijds aan te passen. 
1.6 Afbakening 
Bij de behandeling van de deponeringsprocedures zal ik slechts waar nodig ingaan op 
de meer inhoudelijke kanten ervan en mij concentreren op de elementen 'depone-
ring', 'publicatie' en 'verzet', zonder daarbij uitputtend te willen zijn. Voor wat be-
treft vereffening en de daaraan voorafgaande ontbinding zal ik ontbinding door de 
rechter en door de Kamer van Koophandel buiten beschouwing laten.25 Ik ga derhal-
ve ook niet in op het recht van verzet van aandeelhouders tegen een beschikking tot 
ontzegging aan de aandeelhouders van de bevoegdheid tot het vervreemden, verpan-
den of met vruchtgebruik belasten van aandelen. Ik zal mij verder niet of nauwelijks 
bezighouden met de fiscale en jaarrekeningtechnische aspecten van de deponerings-
procedures. 
1.7 Rechtsvergelijking 
Oorspronkelijk was ik niet van plan rechtsvergelijkend onderzoek te doen, aangezien 
mijn onderzoek een vrij grote feitelijke component kent. De kans dat ik een onder-
zoek zou aantreffen waarvan de feitelijke component met het mijne vergelijkbaar 
25 Zie daarvoor onder meer Nelhe 1995 en Van Sint Truiden 1992. 
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was, achtte ik niet zo groot en het zelf ook in het buitenland opzetten van een verge-
lijkbaar onderzoek lag en ligt niet binnen mijn mogelijkheden. Daarnaast vond en 
vind ik - met alle respect voor degenen die kennelijk met veel plezier, grondig en 
degelijk rechtsvergelijkend onderzoek doen, in het bijzonder op het terrein van het 
ondernemingsrecht - dat rechtsvergelijking slechts een beperkt nut heeft, aangezien 
het mijns inziens buitengewoon lastig is de correctiemechanismen te traceren waar-
mee eventuele tekortkomingen in buitenlandse regelgeving in het desbetreffende land 
worden opgevangen. Dergelijke correctiemechanismen zijn wellicht te vinden in die 
delen van het recht die bij de rechtsvergelijking onvermijdelijk buiten beschouwing 
zijn gelaten of zelfs alleen in de cultuur, gewoonten en gebruiken van het desbe-
treffende land. Een rechtsvergelijkend onderzoek naar de zes deponeringsprocedures 
zou daarnaast of omvangrijk of oppervlakkig kunnen worden. Ik ben er echter van 
overtuigd geraakt dat rechtsvergelijking, ook met de genoemde beperkingen, toch 
enige toegevoegde waarde zou kunnen hebben voor mijn eigen onderzoek. Ik heb 
daarbij gekozen voor rechtsvergelijking26 met België en Duitsland, omdat: 
- in beide landen publicatie van rechtsfeiten ten aanzien van vrijwel alle rechtsper-
sonen plaatsvindt door middel van een publicatie in een centraal orgaan (terwijl in 
Nederland voor de deponeringsprocedures is gekozen voor een landelijk verspreid 
dagblad); 
- ik in de praktijk met veel plezier met Belgische juristen heb samengewerkt, met 
bewondering voor hun degelijke, zware opleiding en hun creativiteit, in een door 
het federale karakter van het land complex rechtssysteem; 
- omdat ik het voorjaarssemester van 1990 al in Tübingen (D) had gestudeerd en om 
die reden deels in de Duitstalige praktijk werkzaam ben geweest. 
De rechtsvergelijking is opgenomen in een afzonderlijk hoofdstuk, te weten hoofd-
stuk 8. De resultaten van de rechtsvergelijking zijn nader verwerkt in de hoofdstuk-
ken 11 en 12. 
1.8 Plan van behandeling 
Hoofdstuk 2 bevat een korte weergave van de geschiedenis van de deponeringspro-
cedures. In de hoofdstukken 3, 4, 5 en 6 worden enkele juridische aspecten van de 
Nederlandse procedures bekeken en geanalyseerd. De teksten in de onderscheiden 
wetsartikelen verschillen op onderdelen. Door een vergelijking van de verschillende 
deponeringsprocedures kan worden nagegaan of de verschillen betekenis hebben en 
zo ja, of deze verschillen gerechtvaardigd worden door de aard van de betrokken pro-
26 Bij de uitvoering van dat rechtsvergelijkend onderzoek heb ik mei veel plezier onder meer enige tijd 
doorgebracht in de bibliotheek van het Max-Planck-Institut für ausländisches und internationales 
Pnvatrecht in Hamburg 
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cedures.27 Voorts ga ik in op de rol van de Kamers van Koophandel en de functie van 
de publicatie in een landelijk verspreid dagblad en van de mededeling in de 
Staatscourant. In hoofdstuk 7 ga ik in op de regelingen voor de Europese vennoot-
schap (SE) ten aanzien van deponering, publicatie en verzet en op de grensover-
schrijdende fusie volgens de Tiende Richtlijn. Zoals hiervoor in par. 1.7 reeds aan-
gegeven, komt rechtsvergelijking aan de orde in hoofdstuk 8. Aan enkele alternatie-
ven voor de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet besteed ik kort aandacht in 
hoofdstuk 9. 
In hoofdstuk 10 doe ik verslag van mijn praktijkonderzoek naar deponeringspro-
cedures. Daarin zullen onder meer aan de orde komen: de aantallen deponeringspro-
cedures per jaar tegenover het aantal malen dat verzet wordt aangetekend, de mate 
waarin de mogelijkheden tot inzage van gedeponeerde stukken worden benut, de 
ervaringen met en meningen over de procedures van advocaten, notarissen en 
bedrijfsjuristen, de ervaringen met en meningen over de procedures van bestuurders 
van rechtspersonen die een dergelijke procedure hebben doorlopen. 
In hoofdstuk 11 zal ik trachten een synthese tot stand te brengen tussen het in de 
hoofdstukken 3 tot en met 9 besproken normatieve kader en de in hoofdstuk 10 
besproken feitelijke invulling daarvan. 
Hoofdstuk 12 bevat een samenvatting en de aanbevelingen. Met het oog op de 
thans lopende discussie over de flexibilisering van het BV-recht en hetgeen ik daar-
over in par. 1.4 heb opgemerkt, zal ik daarin separaat aangeven welke aanbevelingen 
in het bijzonder van belang kunnen zijn voor die flexibilisering. 
Het onderzoek is afgesloten op 1 november 2005.28 Nadien verschenen wetgeving, 
literatuur en jurisprudentie is slechts in enkele gevallen verwerkt. 
27 De 'High level group of company law experts' pleit onder meer voor harmonisatie binnen de 
Europese Unie van de schuldeisersbescherming voor alle soorten structuuraanpassingen (Winter 
2002, p. 109) en voor verwijdering op EU-nivcau van een aantal publicatievereisten bij fusie, waar-
bij passende maatregelen met betrekking tot controle door aandeelhouders zouden moeten worden 
overgelaten aan de lidstaten of aan de interne zeggenschapsregels binnen de betrokken vennootschap 
(Winter 2002, p. 107-108) 




De geschiedenis van de regelingen van de deponeringsprocedures reflecteert de ont-
wikkelingen in en invloeden op het Nederlandse vennootschapsrecht sinds de twee-
de helft van de negentiende eeuw. Dat geldt vooral voor vereffening en kapitaalver-
mindering, de regelingen met de oudste Nederlandse wortels, maar in mindere mate 
ook voor omzetting, fusie, splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprake-
lijkheid uit een 403-verklaring. Deze geschiedenis wordt in dit hoofdstuk besproken, 
om na te gaan wat de bedoelingen van de wetgever zijn geweest met het systeem van 
deponering, publicatie en verzet, zoals dat voor elk van de deponeringsprocedures op 
eigen wijze is uitgewerkt. Tevens zal daarbij worden bekeken of de verschillen tussen 
de deponeringsprocedures bewust door de wetgever zijn gewild en zijn gemotiveerd 
of wellicht meer de consequentie zijn van het feit dat de regelingen niet alle tegelijk 
tot stand zijn gekomen. Waar nodig zal ik kort ingaan op de Europese richtlijnen op 
het gebied van het vennootschapsrecht, voor zover deze direct op de elementen de-
ponering, publicatie en verzet van de verschillende deponeringsprocedures betrek-
king hebben. Ontwikkelingen na de totstandkoming van de huidige wetsteksten laat 
ik in dit hoofdstuk bewust buiten beschouwing, maar deze zullen in de hoofdstukken 
4, 5 en 6 aan de orde komen. 
2.1 Vereffening 
2.1.1 Basis voor de huidige regeling van de vereffening 
De huidige regeling van de vereffening dateert vrijwel geheel van de Invoeringswet, 
zesde gedeelte, Boeken 3, 5 en 6 van het Nieuw Burgerlijk Wetboek.' In 1994 zijn de 
bepalingen met betrekking tot de vereffening op enkele kleine onderdelen nog aan-
gepast, ter gelegenheid van de invoering van de mogelijkheid tot ontbinding van 
rechtspersonen door de Kamer van Koophandel.2 In de huidige regeling van de ver-
effening zijn de bepalingen uit het voordien bestaande rechtspersonenrecht ten aan-
zien van zowel de ontbinding als de vereffening samengevoegd.3 Voor wat betreft de 
naamloze vennootschap waren die bepalingen afkomstig uit de herziening van het 
1 Wet van 15 november 1989, Stb 541 
2 Wet van 29 juni \994,Stb 1994, 506; zie over deze aanpassingen met name Van Sint Truiden 1992. 
3 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 153 
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NV-recht in 1928." De bepalingen omtrent vereffening van een naamloze vennoot-
schap werden van overeenkomstige toepassing verklaard5 op de vereffening van de 
BV, welke rechtsvorm in 19716 werd geïntroduceerd. Volgens art. 16 lid 3 van de Wet 
op de stichtingen7 geschiedde de vereffening van stichtingen op dezelfde wijze als 
voor de vereffening van onbeheerde nalatenschappen was voorgeschreven. Voor de 
coöperatie was de wet zo mogelijk nog summierder en regelde uitsluitend dat het 
bestuur met de vereffening belast was, behoudens in geval van faillissement of tenzij 
de statuten anders bepaalden.8 In de wettelijke regeling van de vereniging was in het 
geheel geen voorziening voor vereffening opgenomen.9 De onderlinge waarborg-
maatschappij was tot de inwerkingtreding van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek 
wel erkend10 maar niet geregeld, derhalve ook niet haar vereffening. Stichting, ver-
eniging, coöperatie en onderlinge waarborgmaatschappij laat ik in par. 2.1 verder bui-
ten beschouwing. De herziening van het NV-recht van 1928 kent een lange voorge-
schiedenis. De voor deponering, publicatie en verzet relevante delen uit de geschie-
denis van de vereffening komen in de hiema volgende paragrafen aan de orde. In par. 
2.1.10 zal ik proberen daarin enige lijnen uit te zetten. 
2.1.2 Vereffening in het Ontwerp-Staatscommissie (1890) 
Het rapport van de in 1879 ingestelde Staatscommissie tot herziening van het 
Wetboek van Koophandel bevatte onder meer een ontwerp voor een wetsvoorstel 
voor de naamloze vennootschap. ' ' Voor wat betreft vereffening werd in de toelichting 
daarbij opgemerkt: 
'Bij gebreke van wettelijke regelen (art 56, Ie lid. Wetboek van Koophandel laat alles 
aan de statuten over) bestaat thans onzekerheid omtrent de op de vereffenaars, ten aan-
zien der schuldeisers, rustende verplichtingen, omtrent hunne bevoegdheid tot verde-
ling der activiteiten, zonder zich aan persoonlijke aansprakelijkheid bloot te stellen, 
enz. Het Ontwerp stelt te dien aanzien regelen, die den vereffenaar tot richtsnoer zul-
len strekken Daarbij is voor de belangen der schuldeischers gezorgd en tevens wordt 
het afloopen der vereffening binnen niet al te langen tijd mogelijk gemaakt, zonder dat 
de vereffenaars voor persoonlijke aansprakelijkheid behoeven beducht te zijn.'n 
4 Wet van 2 juli 1928, Stb. 1928, 216 (in werking getreden op I april 1929). 
5 Art. 58g (oud) Wetboek van Koophandel 
6 Wet van 3 mei 1971, Sth 1971, 286. 
7 Wel van 31 mei 1956, Stb 1956, 327 
8 Art. 36 hd 2 Wet op de coöperatieve verenigingen 1925 (Wet van 28 mei 1925, Stb 1925, 204, 
nadien een aantal malen gewijzigd) 
9 Wet van 22 april 1855, Stb 1855, 32 (nadien een aantal malen gewijzigd) 
10 Zie bijvoorbeeld art. 286 (oud) en art 308 Wetboek van Koophandel 
11 Kist e.a 1890, p. I, dit ontwerp wordt in dit proefschrift aangeduid als het 'Ontwerp-Staats-
commissie' 
12 Kist e a. 1890, p. 116. 
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Art. I l l van het Ontwerp-Staatscommissie liet de vereffening beginnen met een 
oproeping van schuldeisers om zich te melden bij de vereffenaars, binnen een bij de 
oproeping bepaalde termijn, die niet korter mocht zijn dan zes maanden. Oproeping 
van onbekende schuldeisers diende in het Ontwerp-Staatscommissie plaats te vinden 
door middel van publicatie in die nieuwsbladen die conform art. 49 sub f. Ontwerp-
Staatscommissie bij de akte van oprichting daartoe waren aangewezen13; bekende 
schuldeisers zouden moeten worden opgeroepen bij brief. De bedragen verschuldigd 
aan de bekende schuldeisers die zich niet binnen de gestelde termijn hadden gemeld, 
dienden in consignatie te worden gegeven; hetzelfde gold voor betwiste, voorwaar-
delijke of niet opeisbare vorderingen. Dat zou slechts anders zijn voor zover de ver-
deling van het vermogen van de vennootschap zou worden uitgesteld tot na de afwik-
keling van die vorderingen of voor zover niet ten behoeve van de schuldeisers vol-
doende zekerheid zou worden gesteld. Verdeling onder de aandeelhouders van het 
vermogen van de ontbonden vennootschap zou pas kunnen plaatsvinden na verloop 
van de termijn waarbinnen schuldeisers zich konden melden. Uitkering zou echter 
niet eerder mogelijk zijn dan zes maanden nadat aan alle belanghebbenden gelegen-
heid was gegeven - door middel van een aankondiging in de daartoe aangewezen 
nieuwsbladen van het voornemen over te gaan tot die uitkering - daartegen in verzet 
te komen. Aantekening van het verzet zou hebben moeten plaatsvinden door een aan 
de vereffenaars betekend exploit, met dagvaarding van de vereffenaars voor de 
bevoegde rechter teneinde te bewerkstelligen dat uitkering niet of slechts tot een 
geringer bedrag mocht geschieden. Het verzet zou de voorgenomen uitkering schor-
sen, totdat het werd ingetrokken of bij in kracht van gewijsde gegaan vonnis onge-
grond verklaard werd.14 Sluitstuk van de regeling van de vereffening volgens het Ont-
werp-Staatscommissie vormde de aansprakelijkheid van de vereffenaars: 'De ver-
effenaars, die in strijd met de bepalingen der beide voorgaande artikelen hebben 
gehandeld, zijn persoonlijk en hoofdelijk verplicht aan de belanghebbenden de scha-
de te vergoeden die deze daardoor hebben geleden.''15 Het Ontwerp-Staatscommissie 
is niet als wetsvoorstel bij het parlement ingediend. 
2.1.3 Vereffening in het Ontwerp-Nelissen (1910) 
Een groot aantal bepalingen van het Ontwerp-Staatscommissie is echter wel terug te 
vinden in het 'Ontwerp van wet tot wijziging en aanvulling van de bepalingen in het 
Wetboek van Koophandel omtrent de Naamloze Vennootschappen van Koophandel 
en van daarmee samenhangende artikelen in het Wetboek van Strafrecht', dat op 14 
februari 1910 door minister Nelissen in de Tweede Kamer werd ingediend (dit ont-
13 Zie daarover Kist e a 1890, p. 89: 'De bekendheid van hel sub f vermelde is van groot belang 
Openbaarmaking door aankondiging is eerst dan als afdoende aan te merken, indien vooraf behoor-
lijk is openbaar gemaakt, welke nieuwsbladen daartoe zullen worden gebezigd ' 
14 Art. 112 Ontwerp-Staatscommissie 
15 Art 113 Ontwerp-Staatscommissie 
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werp duid ik kortweg aan als het 'Ontwerp-Nelissen'). De regeling van de ontbinding 
en vereffening is daarin te vinden in art. 53-55c. Art. 54d van het Ontwerp-Nelissen 
regelt de oproeping van schuldeisers in beginsel op dezelfde wijze als het Ontwerp-
Staatscommissie, met dien verstande dat nu ook oproeping van schuldeisers in de 
Nederlandse Staatscourant wordt voorzien en dat het nieuwsblad waarin publicatie 
moet plaatsvinden16 niet meer in de akte van oprichting behoeft te worden aangewe-
zen, maar daartoe een keuze kan worden gemaakt uit de meest gelezen nieuwsbladen 
in de gemeente waar de vennootschap is gevestigd of - bij gebrek daaraan - uit de 
meest gelezen nieuwsbladen in de desbetreffende provincie. Het Ontwerp-Nelissen 
maakt verder onderscheid tussen een vereffening met een positief saldo - in welk 
geval afwikkeling van vorderingen plaatsvindt overeenkomstig het Ontwerp-Staats-
commissie17 - en een vereffening met een negatief saldo, waarbij de bevoorrechte en 
pand- of hypotheekhoudende schuldeisers voor zover mogelijk eerst worden voldaan 
uit de opbrengst van de goederen waarop zij een voorrecht of een zekerheidsrecht 
hebben en de overige schuldeisers uit het restant worden voldaan naar rato van hun 
vorderingen.18 De uitkering aan aandeelhouders mag plaatsvinden na verloop van 
dne maanden19 na aankondiging daarvan, ook hier weer niet alleen in een nieuwsblad 
maar ook in de Nederlandse Staatscourant. Ook het Ontwerp-Nelissen voorziet in 
verzet tegen het voornemen tot uitkering door middel van een exploit met dagvaar-
ding van de vereffenaars, met gedetailleerde voorschriften over de plaats van beteke-
ning van het exploit (namelijk '/en kantore der ontbonden vennootschap of bij gebre-
ke van een zoodanig kantoor, aan de woonplaats des vereffenaars of indien er meer-
dere zijn, van een hunner') en over de bevoegde rechtbank (te weten die 'van het 
arrondissement, waarin de vennootschap laatstelijk gevestigd is geweest'). Ten op-
zichte van het Ontwerp-Staatscommissie is verder nieuw dat de president van de 
arrondissementsrechtbank bevoegd is op vordering van de ontbonden vennootschap 
uitkering bij voorbaat te bevelen, met of zonder borgtocht, ondanks het verzet. In het 
Ontwerp-Nelissen worden de gronden voor opheffing van het verzet opgenomen: 
'Het verzet wordt door den rechter opgeheven, zoo niet blijkt, dat de uitkeering in 
strijd zoude zijn met de wet, met eene wettige bepaling der akte van oprichting, of met 
een wettig besluit der algemeene vergadering, of dat door de uitkeering de belangen 
van hem, die in verzet gekomen is, op ernstige wijze zouden worden geschaad.'20 In 
de Memorie van Toelichting bij het Ontwerp-Nelissen valt daarover te lezen: 'De 
voornaamste wijziging bestaat hierin dat thans den rechter een richtsnoer is verstrekt 
ter beslissing van de vraag, of het verzet gegrond moet worden geacht, dan wel 
behoort te worden opgeheven. Niet alleen tot voorlichting van den rechter, maar ook 
in het belang der rechtszekerheid, is het gewenscht, dat de gevallen, waarin het ver-
16 Art 37a Ontwerp-Nelissen 
17 Art 54e Ontwerp-Nelissen 
18 Art 54f Ontwerp-Nelissen 
19 In het Ontwerp-Staatscommissie, zoals hiervoor aangegeven, na zes maanden 
20 Art 55 Ontwerp-Nelissen 
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zet wordt gehandhaafd, zoo nauwkeurig mogelijk omschreven worden.'2* Voor het 
einde van de vereffening introduceert het Ontwerp-Nelissen de rekening en verant-
woording van de vereffenaars, die neergelegd dient te worden in de gemeente waar 
de ontbonden naamloze vennootschap het laatst gevestigd was. Deze is ter inzage 
voor een ieder gedurende een maand nadat deze nederlegging in een nieuwsblad en 
in de Nederlandse Staatscourant is aangekondigd; indien binnen die termijn geen 
verzet tegen de rekening en verantwoording is geschied, zijn de vereffenaars 'te dier 
zake' van alle aansprakelijkheid ontslagen.22 De bepaling over de aansprakelijkheid 
van vereffenaars uit het Ontwerp-Staatscommissie23 keert niet terug in het Ontwerp-
Nelissen, met het oog op art. 54c (gelezen samen met art. 50d) van het Ontwerp-
Nelissen. Daarin wordt bepaald dat de bepalingen omtrent de benoeming, de schor-
sing, het ontslag, de bevoegdheden, de plichten en de aansprakelijkheid van bestuur-
ders, beperkt tot hetgeen voor vereffening nodig is, ook gelden voor de vereffe-
naars.24 
2.1.4 Vereffening in het Ontwerp-Heemskerk (1925) 
De behandeling van het Ontwerp-Nelissen in de Commissie van Voorbereiding van 
de Tweede Kamer voor dit wetsontwerp leidt uiteindelijk25 tot een gewijzigd ontwerp 
van wet, ingediend door minister Heemskerk op 10 januari 1925 (dit ontwerp duid ik 
kortweg aan als het 'Ontwerp-Heemskerk'). Het verslag van deze Commissie van 
Voorbereiding bevat zowel de opmerkingen uit de Tweede Kamer als het antwoord 
van de minister.26 De regeling van ontbinding en vereffening is in het Ontwerp-
Heemskerk te vinden in art. 55-56h. Ten opzichte van het Ontwerp-Nelissen is nieuw 
dat het besluit tot ontbinding moet worden geregistreerd bij de Kamer van Koop-
handel, aangekondigd in de Nederlandse Staatscourant en opgave ervan moet wor-
den gedaan aan het handelsregister ter inschrijving; zolang een en ander niet is 
geschied, werkt de ontbinding niet tegenover derden te goeder trouw.27 Hetgeen na 
voldoening van de schuldeisers is overgebleven van het vermogen van de ontbonden 
naamloze vennootschap, wordt onder de aandeelhouders en andere rechthebbenden 
in verhouding tot ieders recht uitgekeerd, met de mogelijkheid voor de vereffenaars 
om een uitkering bij voorbaat te doen, indien de stand van de boedel daartoe aanlei-
ding geeft.28 Een dergelijke uitkering mag echter niet geschieden dan na verloop van 
21 Belmfante 1929, p. 102. 
22 Art 55b Ontwerp-Nelissen. 
23 Art. 113 Ontwerp-Staatscommissie. 
24 Belmfante 1929, p. 102 
25 De inhoudelijke reactie van de Tweede Kamer heeft ruim negen jaar op zich laten wachten, het ant-
woord van de minister, met daarbij een gewijzigd ontwerp van wet, nog eens vijfjaar. 
26 Belmfante 1929, p. 146-147. 
27 Art 55b Ontwerp-Heemskerk 
28 Art. 56 Ontwerp Heemskerk. 
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twee maanden nadat zij door de vereffenaars door middel van de Nederlandse Staats­
courant en een gemeentelijk of provinciaal nieuwsblad is aangekondigd. In die aan­
kondiging moet de mededeling zijn opgenomen dat het plan van uitkering, met de 
grondslagen van de verdeling, is neergelegd ten kantore van het handelsregister en 
ten kantore van de vennootschap indien dat nog bestaat. Binnen die periode van twee 
maanden kan iedere belanghebbende in verzet komen, waarbij gevorderd kan worden 
dat de uitkering niet of tot een minder bedrag zal plaatsvinden of dat de rechter de 
grondslagen van de verdeling wijzigt.29 De rechtbank30 kan tijdens een aanhangig 
geding, mits na afloop van de termijn van twee maanden, de verefFenaars machtigen 
tot een voorlopige uitkering waardoor de belangen van de degenen die in verzet zijn 
gekomen niet worden benadeeld.31 Het Ontwerp-Heemskerk voorziet in hoger beroep 
bij het gerechtshof en verder uitsluitend in cassatie in het belang der wet.32 Aan het 
eind van de vereffening, als de laatste uitkering betaalbaar is gesteld, dienen de ver­
effenaars de rekening en verantwoording neer te leggen op een door hen aan te wij­
zen plaats in de gemeente waar de vennootschap het laatst was gevestigd en ten kan­
tore van het handelsregister van die plaats. Daar liggen de stukken ter inzage door een 
ieder gedurende drie maanden na aankondiging van de neerlegging in de Nederlandse 
Staatscourant en een gemeentelijk of provinciaal nieuwsblad. Indien niet binnen drie 
maanden na die aankondiging de vereffenaars zijn gedagvaard tot het doen van reke­
ning en verantwoording, wordt de door de vereffenaars neergelegde rekening en ver­
antwoording geacht te zijn goedgekeurd.33 De verplichte oproeping van schuldeisers, 
aan het begin van de vereffening, om zich te melden bij de vereffenaars komt te ver­
vallen; wel is er in het Ontwerp-Heemskerk voor het eerst sprake van heropening van 
de vereffening door de rechtbank op verzoek van een belanghebbende, indien ach­
teraf nog een schuldeiser opkomt of van het bestaan van een bate blijkt. Daarbij heb­
ben de vereffenaars de bevoegdheid van de aandeelhouders en de andere rechtheb­
benden terug te vorderen hetgeen door ieder te veel is ontvangen.3'' Een bepaling over 
de aansprakelijkheid van vereffenaars indien zij de bepalingen omtrent vereffening 
niet naleven, acht de minister overbodig, nu dit reeds volgt uit art. 49d, gelezen samen 
met art. 55d, lid 2, van het Ontwerp-Heemskerk.35 Over de bescherming van schuld­
eisers en andere belanghebbenden gaat het antwoord van de minister als volgt verder: 
'De ondergeteekende gaat er van uit, dat de ontbinding geen aanspraken van schuld­
eisers verloren kan doen gaan Het kan m het belang der vennootschap zijn dat langer 
hopende contracten worden afgewikkeld. Zij zal dan moeten trachten met de weder-
29 Art. 56a Ontwerp-Heemskerk 
30 Derhalve niet, zoals in het Ontwerp-Nchssen, de president 
31 Art 56a Ontwerp-Heemskerk 
32 Art. 56a Ontwerp-Heemskerk. 
33 Art. 56e Ontwerp Heemskerk. 
34 Art. 56f Ontwerp-Heemskerk. 
35 Belinfante 1929, ρ 225 
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partij tot overeemtemming te komen Indien een schuldeiser met wordt voldaan, kan hij 
zelfstandig rechtsmiddelen aanwenden Casu quo kan er aanleiding zijn het faillisse­
ment der vennootschap aan te vragen De ondergeteekende is niet geheel zeker, dat het 
oorspronkelijke wetsontwerp36 hetzelfde systeem huldigt ( ) Wat daarvan ook zij, het 
is duidelijk dat bovenal regelen behooren te worden gegeven om te voorkomen, dat uit­
keeringen aan aandeelhouders (en andere rechthebbenden art 56, nieuw) geschieden 
ten nadeele van crediteuren De verwijzing ( ) doet zien, dat noch een uitkeering van 
uiteindelijk saldo, noch een uitkeenng bij voorbaat mag geschieden, zonder dat de 
belanghebbenden in de gelegenheid zijn gesteld daartegen verzet te doen De belang­
hebbenden kunnen zijn schuldeischers, doch eveneens aandeelhouders of andere recht­
hebbenden Zelfs als er geen schuldeischers zijn, kunnen allerlei kwesties rijzen over de 
wijze van verdeeling tusschen de rechthebbenden Deze kwesties worden voor den uit­
keering door de rechter opgelost Een request-procedure ware hier misplaatst Ook 
voor het uitsluiten van hoger beroep of cassatie is geen grond De rechter zal naar 
omstandigheden of de voorgenomen uitkeering verbieden of verminderen oj andere 
grondslagen voor de verdeeling vaststellen ' 3 7 
Over de heropening van de vereffening wordt opgemerkt 
'Gelijk reeds eerder gezegd, laat de liquidatie de rechten van de schuldeischer onaan­
getast Blijkt achteraf, dat een schuldeischer niet voldaan is, dan kan de vereffening 
worden heropend Dit wordt bepaald en nader uitgewerkt in het nieuwe art 56f, het­
welk er tevens rekening mede houdt, dat achteraf zou blijken, dat niet alles verdeeld 
/ s ' 3 8 
2 15 Vereffening in de wet van 1928 
De wet van 1928 is uiteindelijk gebaseerd op een nota van wijzigingen, een toelich­
ting daarop en een nader gewijzigd ontwerp van wet, waann de wijzigingen waren 
verwerkt (dit ontwerp hierna het 'Ontwerp-Donner'). Ten opzichte van het Ontwerp-
Heemskerk brachten dit Ontwerp-Donner en de amendementen daarop voor de rege­
ling van de ontbinding en vereffening slechts kleine verschillen Op 1 april 1927 
wordt het Ontwerp-Donner, met de amendementen daarop door de Tweede Kamer 
aanvaard en daarna - op 19 juni 1928 ook door de Eerste Kamer.39 De wet treedt in 
werking op 1 apnl 1929 
36 Het Ontwerp-Nelissen 
37 Belinfante 1929, ρ 225-226 
38 Belinfante 1929, ρ 226 
39 Wet van 2 juli 1928, Slb 1928,216 
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2.1.6 Aanpassingen in de regeling van de vereffening in 1971 
Zoals in par. 2.1.1 reeds aangegeven was bij de introductie van de BV in 1971 de 
regeling van de vereffening van de NV van overeenkomstige toepassing verklaard op 
de BV40 De Aanpassingswet eerste richtlijn41 bracht slechts enkele ondergeschikte 
wijzigingen aan in de regeling van de vereffening. 
2.1.7 Vereffening bij de invoering van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek 
Bij de invoering van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek in 197642, worden de bepa-
lingen omtrent de vereffening uit het Wetboek van Koophandel naar dat Boek 2 BW 
verplaatst en vernummerd. In aanvulling op art. 23-24 (oud), die gelden voor de ver-
effening van alle rechtspersonen van Boek 2 BW, zijn de bijzondere bepalingen 
omtrent de vereffening voor de NV daarin te vinden in art. 168-174 (oud) en voor de 
BV in art. 278-284 (oud).43 Inhoudelijke wijzigingen in de regeling van de vereffe-
ning vinden daarbij vrijwel niet plaats. 
2.1.8 Aanpassingen in de regeling van de vereffening tussen 1976 en 1992 
Als bij de Aanpassingswet tweede richtlijn44 voor kapitaalvermindering van de naam-
loze vennootschap de verplichte publicatie in de Staatscourant overbodig wordt ver-
klaard en publicatie in een gemeentelijk dan wel provinciaal nieuwsblad wordt ver-
vangen door publicatie in een landelijk verspreid dagblad, wordt voor de NV ook bij 
vereffening het gemeentelijk dan wel provinciaal nieuwsblad vervangen door het lan-
delijk verspreid dagblad. De verplichte publicatie in de Staatscourant wordt bij ver-
effening echter gehandhaafd. Deze wijzigingen waren niet opgenomen in het oor-
spronkelijke wetsvoorstel, maar zijn pas ingevoegd bij een nota van wijzigingen.45 
Dezelfde aanpassingen worden voor de BV doorgevoerd bij de Wet nieuwe regeling 
kapitaal B.V.46, ook met een verwijzing naar de nieuwe regeling voor de kapitaalver-
mindering.47 
40 Art. 58g (oud) Wetboek van Koophandel. 
41 Wet van 29 april 1971, 5/6. 1971, 285. 
42 Wet van 8 april 1976, Stb. 1976, 228 en 229. 
43 Voor verenigingen (en derhalve voor coöperaties en onderlinge waarborgmaatschappijen) en stich-
tingen bevat Boek 2 BW op dat moment geen specifieke vereffeningsregeling. 
44 Wet van 15 mei 1981,5/*. 1981,332. 
45 Maeijer IXm - Art. 169-1; Maeijer IXm -Art. 173-1. 
46 Wet van 12 december 1985, Stb. 1985, 656. 
47 Maeijer IXr-Art. 279-1. 
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2.1.9 Vereffening in de huidige regeling 
Zoals hiervoor in par. 2.1.1 reeds aangegeven zijn in de huidige regeling van de ver-
effening de bepalingen uit het voordien bestaande rechtspersonenrecht ten aanzien 
van de ontbinding en vereffening samengevoegd. Om die reden is aan de totstandko-
ming daarvan in par. 2.1.2 tot en met par. 2.1.6 voor wat betreft de vereffening de 
nodige aandacht besteed. In deze paragraaf ga ik kort in op de parlementaire geschie-
denis van de huidige regeling van de vereffening. De huidige regeling komt, voor wat 
betreft deponering, publicatie en verzet uitvoeriger aan de orde in de hoofdstukken 4, 
5 en 6. 
De rekening en verantwoording vormde in de wet van 1928 het sluitstuk van de ver-
effening en was uitsluitend voor de gerechtigden tot het liquidatiesaldo bestemd48, 
nadat daarvóór in de vereffening tegen het plan van uitkering door alle belangheb-
benden verzet kon worden gedaan. Daarentegen staat de rekening en verantwoording 
vanaf 1 januari 1992 centraal in de regeling van de vereffening. Deze rekening en ver-
antwoording dient te worden gedeponeerd, eventueel samen met het plan van verde-
ling, van deze deponering dient aankondiging te worden gedaan in een nieuwsblad49 
en de rekening en verantwoording vormt, eventueel samen met het plan van verde-
ling, het eventuele doelwit van zowel schuldeisers als gerechtigden tot het liquidatie-
saldo. De splitsing in twee fasen van de vereffening volgens het oude recht, te weten 
die van het plan van uitkering en die van de rekening en verantwoording, is derhalve 
komen te vervallen.50 De positie van schuldeisers is in zoverre gewijzigd dat de ver-
effenaar nu ook uitkeringen bij voorbaat van het liquidatiesaldo aan de gerechtigden 
kan doen (althans zolang de verzettermijn nog niet is aangevangen51), terwijl hij dat 
onder het oude recht pas kon doen nadat geen verzet meer kon worden gedaan tegen 
het plan van uitkering, of- wanneer wel verzet was gedaan - met machtiging van de 
rechter. 
2.1.10 De ontwikkeling van deponering, publicatie en verzet bij vereffening 
In de voorgaande paragrafen is stilgestaan bij de ontwikkeling door de tijd heen in de 
regeling van de vereffening. Wellicht is het mogelijk daarin ook thematisch enkele lij-
nen uit te zetten. 
Algemeen - In het Wetboek van Koophandel van 1838 ontbrak een regeling van de 
vereffening voor de naamloze vennootschap; deze is pas ingevoerd bij de wet van 
1928. Voor de andere rechtsvormen was er tot 1976 evenmin een regeling voor de 
48 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 174. 
49 Zie daarover par. 5.1. 
50 De Monchy & Timmerman 1991, p. 171 -172. 
51 Art. 2 23b lid 6, slotzin BW. 
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vereffening of was deze op zijn best uiterst summier. Hoewel de vereffening van de 
naamloze vennootschap in het Wetboek van Koophandel van 1838 niet was geregeld, 
is nergens in de hiervoor besproken parlementaire geschiedenis sprake van misstan-
den in de positie van crediteuren, die door een nieuwe regeling verholpen zullen wor-
den. De bezorgdheid over de positie van crediteuren blijft beperkt tot tamelijk ab-
stracte beschouwingen over de positie van crediteuren ten opzichte van die van de 
gerechtigden tot het liquidatiesaldo. Ook de tussentijdse aanpassingen in de regeling 
van de vereffening leidden niet tot evaluatie van het bestaande systeem. 
In het Ontwerp-Staatscommissie en het Ontwerp-Nelissen was sprake van een ver-
plichte oproeping van crediteuren aan het begin van de vereffening. Deze is echter in 
het Ontwerp-Heemskerk komen te vervallen en daarna ook niet meer teruggekeerd. 
Daartegenover staat dat het Ontwerp-Heemskerk de heropening van de vereffening 
introduceerde, met de mogelijkheid tot terugvordering door de vereffenaars van de 
aandeelhouders en andere rechthebbenden hetgeen deze te veel hebben ontvangen. 
Het Ontwerp-Staatscommissie en het Ontwerp-Nelissen bevatten beide een expli-
ciete voorziening voor de aansprakelijkheid van de vereffenaars. In het Ontwerp-
Heemskerk (en daama) werd dit overbodig geacht vanwege de aansprakelijkheidsre-
gels voor bestuurders die in beginsel ook voor vereffenaars gelden. 
In het Ontwerp-Staatscommissie kon uitkering alleen plaatsvinden indien na 
publicatie van het voornemen daartoe geen verzet werd gedaan, het verzet werd inge-
trokken of ongegrond werd verklaard. Het Ontwerp-Nelissen voegde daaraan de 
mogelijkheid toe van uitkering bij voorbaat op bevel van de president van de recht-
bank, welke mogelijkheid verder gehandhaafd bleef. Een drastische aanpassing in dat 
systeem brengt de Invoeringswet Boeken 3, 5 en 6 Nieuw Burgerlijk Wetboek, op 
grond waarvan de vereffenaar een uitkering bij voorbaat kan doen, zonder dat de ont-
binding of het voornemen tot het doen van die uitkering is gepubliceerd en zonder dat 
de mogelijkheid bestaat daartegen verzet te doen. 
Deponering - In het Ontwerp-Staatscommissie was in het geheel niet voorzien in 
deponering van stukken in het kader van de vereffening. Het Ontwerp-Nelissen 
creëert een verplichting tot het deponeren van de rekening en verantwoording van de 
vereffenaars aan het einde van de vereffening. In het Ontwerp-Heemskerk wordt 
daaraan toegevoegd een verplichting tot het deponeren van een plan van uitkering, 
dat de grondslagen van de verdeling bevat, alvorens tot uitkering kan worden over-
gegaan. Zowel het plan van uitkering als de rekening en verantwoording moeten wor-
den gedeponeerd bij het handelsregister en ten kantore van de vennootschap indien 
dat nog bestaat. Dat systeem komt ook in de wet van 1928 terecht en blijft gehand-
haafd tot 1 januari 1992. Bij de invoering van de boeken 3, 5 en 6 van het nieuwe 
Burgerlijk Wetboek komt de rekening en verantwoording centraal te staan en dient 
deze, eventueel tezamen met het plan van verdeling indien er meerdere gerechtigden 
tot het liquidatiesaldo zijn, te worden gedeponeerd. 
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Publicatie - Publicatie in het kader van de vereffening diende volgens het Ontwerp-
Staatscommissie plaats te vinden in de bladen die daartoe in de statuten van de naam-
loze vennootschap zouden worden aangewezen. Het Ontwerp-Nelissen introduceert 
de publicatie in een gemeentelijk of provinciaal nieuwsblad, gecombineerd met een 
mededeling in de Staatscourant. Die combinatie is ook terug te vinden in het 
Ontwerp-Heemskerk, het Ontwerp-Donner en de wet van 1928 en blijft voor de 
naamloze vennootschap gehandhaafd tot de Aanpassingswet tweede richtlijn en voor 
de besloten vennootschap tot de Wet nieuwe regeling kapitaal B.V., waarbij de publi-
catie in een gemeentelijk of provinciaal nieuwsblad wordt vervangen door een publi-
catie in een landelijk verspreid dagblad. De verplichting tot publicatie in de 
Staatscourant blijft gehandhaafd tot 1 januari 1992 en hoeft daarna nog slechts plaats 
te vinden op last van de rechter, indien deze bij de vereffening is betrokken. Volgens 
het Ontwerp-Staatscommissie diende publicatie plaats te vinden van het voornemen 
over te gaan tot uitkering, in het Ontwerp-Nelissen en daarna nog slechts van het feit 
dat deponering van het plan van uitkering dan wel van de rekening en verantwoor-
ding heeft plaatsgehad. 
Over de inhoud van de publicatie heb ik in de parlementaire geschiedenis van de 
regeling van de vereffening geen overwegingen gevonden, evenmin als over een 
minimum aantal publicaties of een minimum oplage van het medium waarin publi-
catie plaatsvond. 
Verzet - De termijn voor het indienen van verzet tegen het voornemen tot uitkering 
over te gaan neemt in de loop der tijd gestaag in lengte af: in het Ontwerp-Staats-
commissie is die termijn nog zes maanden, in het Ontwerp-Nelissen drie maanden en 
vanaf het Ontwerp-Heemskerk twee maanden. Verzet tegen de rekening en verant-
woording kon worden gedaan gedurende een maand (Ontwerp-Nelissen), maar vanaf 
het Ontwerp-Heemskerk tot de invoering van de boeken 3, 5 en 6 van het nieuw 
Burgerlijk Wetboek wordt de rekening en verantwoording geacht te zijn goedgekeurd 
indien de vereffenaars niet binnen drie maanden na publicatie van de deponering 
daarvan zijn gedagvaard. Vanaf dan kan verzet worden gedaan binnen twee maanden 
na publicatie van de deponering. Een uitvoerige motivering van de keuzes voor de 
lengte van de termijn heb ik niet kunnen vinden. 
Verzet tegen het voornemen tot uitkering over te gaan, respectievelijk tegen het 
plan van uitkering kan worden gedaan door alle belanghebbenden. Tot 1 januari 1992 
is de rekening en verantwoording bestemd voor de gerechtigden tot het liquidatiesal-
do en zijn zij het die de vereffenaars daarop kunnen aanspreken; daarna wordt de 
rekening en verantwoording ook voor de schuldeisers van belang. 
Ook de wijze van aantekenen van verzet heeft verandering ondergaan: vanaf het 
Ontwerp-Staatscommissie tot 1 januari 1992 moest dit door middel van een dag-
vaarding, daarna door middel van een verzoekschrift. 
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2.2 Omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm 
Het tot 1 januari 1992 geldende recht kende een mogelijkheid tot omzetting met rech-
terlijke machtiging, indien de rechtspersoon niet aan de wettelijke omschrijving van 
zijn soort voldeed en om die reden zou kunnen worden ontbonden. Bij die omzetting 
werd een nieuwe rechtspersoon gevormd, op welke nieuwe rechtspersoon de rechten 
en verplichtingen van de oorspronkelijke rechtspersoon onder algemene titel dienden 
over te gaan. In de parlementaire geschiedenis bij de Invoeringswet Boeken 3, 5 en 
6, zesde gedeelte, van het Nieuw Burgerlijk Wetboek is aangegeven dat er geen goede 
grond is om verschil te maken tussen enerzijds de omzetting van een NV in een BV 
en omgekeerd en anderzijds andere vormen van omzetting; verder zou het behoud 
van de eigen zelfstandigheid voordelen kunnen bieden boven overdracht onder alge-
mene titel aan een nieuw op te richten rechtspersoon.52 Vooruitlopend op het van 
kracht worden van de Invoeringswet Boeken 3, 5 en 6, zesde gedeelte, was al de 
mogelijkheid ingevoerd van omzetting van een stichting in een vereniging en omge-
keerd, met het oog op de regeling van de juridische fusie van stichtingen en vereni-
gingen53, die niet voorzag in de mogelijkheid van een fusie tussen een vereniging en 
een stichting.5'' Alle vormen van omzetting zijn geregeld in art. 2:18 BW, terwijl daar-
naast de wettelijke regelingen van de BV en de NV nog enkele specifieke bepalingen 
bevatten. Het gaat mij om de specifieke bepalingen voor de omzetting van een NV 
of BV in een andere rechtsvorm, te vinden in art. 2:71 voor de NV en 2:181 voor de 
BV, waarbij art. 2:100 respectievelijk 2:209 van toepassing wordt verklaard. De 
memorie van toelichting verwijst voor een toelichting op art. 2:181 naar die op art. 
2:71 en vermeldt daarover slechts: 
'fiy omzetting van een nv in een coöperatie vervalt het aandelenkapitaal Voor alle dui-
delijkheid wordt daarom bepaald dat de schuldeisers zich tegen de kapitaalverminde-
ring kunnen verzetten. '55 
2.3 Kapitaalvermindering 
De geschiedenis van de regeling van de kapitaalvermindering gaat minstens zo ver 
terug als en is tot op zekere hoogte vergelijkbaar met die van de vereffening. Ook 
52 Maeijer & Schreurs 1991, ρ 84-85; zie over de recente geschiedenis van de omzetting De Monchy 
& Timmerman 1991, ρ. 107-108 
53 Art 2 20a (oud) BW, daarover onder meer Dortmond 1991, ρ 25-26 
54 In Kamerstukken II 1983/84, 18 285, nr. 6, p. 13 wordt uitgelegd dat het ontbreken van die moge­
lijkheid geen bezwaar hoefde te zijn, aangezien het ontwerp voor de Invoeringswet Boeken 3, 5 en 
6, zesde gedeelte reeds voorzag in een nieuwe regeling voor omzetting van rechtspersonen De rege­
ling van de fusie van verenigingen en stichtingen zou echter naar verwachting eerder in werking tre­
den dan die Invoeringswet, zodat een voorziening in wetsontwerp 18 285 op dit punt nodig was 
55 Maeijer & Schreurs 1991, p. 211. 
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voor de kapitaalvermindering geldt dat deze in het Wetboek van Koophandel van 
1838 niet geregeld was. In de vorm van een statutenwijziging werd kapitaalvermin­
dering echter wel in praktijk gebracht en daarop werd steeds koninklijke bewilliging 
verkregen.56 De ontwikkelingen in de regeling van de kapitaalvermindering zal ik in 
de volgende paragrafen bespreken en in par. 2.3.8 van een afrondende beschouwing 
voorzien. 
2.3.1 Kapitaalvermindering in het Ontwerp-Staatscommissie 
Ook de huidige regeling van de kapitaalvermindering vindt haar basis in het hiervoor 
reeds genoemde rapport van de Staatscommissie voor de herziening van het Wetboek 
van Koophandel van 1879. Het rapport van de Staatscommissie werpt de vraag op of 
door de onder het Wetboek van Koophandel van 1838 bestaande praktijk de credi­
teuren niet de hun toekomende waarborg ontnomen wordt, maar laat de beantwoor­
ding daarvan in het midden: 
' Wat echter hiervan zij, voor het vervolg is wettelijke voorziening noodig.'57 
Het rapport vervolgt dan: 
' Vermindering van het vennootschappelijk kapitaal geheel te verbieden, ware zeker 
verkeerd Ten einde nu te voorkomen, dat door dezen maatregel de belangen der credi­
teuren benadeeld worden, zonder dat hun de gelegenheid wordt gegeven zich daarte­
gen te verzetten, is in art. 67 eene regeling opgenomen, in hoofdzaak overeenstemmen­
de met die van de Engelsche Companies Act van 1862, waarbij voor het eerst bijzon­
dere bepalingen omtrent de vermindering van het kapitaal eener maatschappij met 
beperkte aansprakelijkheid zijn vastgesteld.'5" 
Art. 67 (kapitaalvermindering) en 68 (inkoop van aandelen) van het Ontwerp-
Staatscommissie hebben blijkens het rapport van de Staatscommissie tot doel te ver­
hinderen dat het kapitaal op onrechtmatige wijze aan het verhaal van de crediteuren 
onttrokken wordt.59 Art. 67 van het Ontwerp-Staatscommissie schrijft voor dat het 
besluit tot vermindering van het kapitaal de redenen moet inhouden waarop het 
gegrond is en de maatregelen moet aanwijzen die nodig zijn voor de uitvoering ervan. 
Het besluit tot kapitaalvermindering kan niet eerder worden uitgevoerd dan drie 
maanden nadat het besluit ter openbare kennis is gebracht door middel van publica­
tie in de nieuwsbladen die conform art. 49f Ontwerp-Staatscommissie zijn vermeld 
in de akte van oprichting. Anders dan in het Ontwerp-Staatscommissie bij vereffe-
56 Kist e a. 1890, p. 100. 
57 Kist e a 1890, ρ 100. 
58 Kist e.a. 1890, p. 100. 
59 Kist e a 1890, ρ 99-100. 
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ning het geval is, schrijft het Ontwerp-Staatscommissie bij kapitaalvermindering 
geen mededeling per brief aan bekende schuldeisers van de vennootschap voor. De 
schuldeisers van de vennootschap kunnen binnen die termijn van drie maanden in 
verzet komen. Het verzet moet plaatsvinden door middel van een aan de vennoot-
schap betekend exploit, met dagvaarding van de vennootschap voor de rechtbank van 
het arrondissement van haar zetel. Het doel van het verzet is het besluit tot kapitaal-
vermindering nietig te laten verklaren. Door het exploit van verzet wordt de uitvoe-
ring van het besluit geschorst, totdat het verzet is ingetrokken of bij rechterlijk 
gewijsde ongegrond is verklaard. De rechter dient het besluit nietig te verklaren, 
indien het genomen is in strijd met de wet of de statuten60 of 
'indien niel blijkt, dat, ook na de vermindering, het kapitaal een voldoenden waarborg 
voor de schuldeischers zal opleveren'.6I 
2.3.2 Kapitaalvermindering in het Ontwerp-Nelissen 
Zoals hiervoor62 ten aanzien van vereffening reeds is aangegeven, is het Ontwerp-
Staatscommissie niet als wetsvoorstel ingediend, maar is een groot aantal bepalingen 
daaruit wel terug te vinden in het Ontwerp-Nelissen. Dat geldt ook voor kapitaalver-
mindering. Art. 44 van het Ontwerp-Nelissen schrijft voor dat gehele of gedeeltelij-
ke terugbetaling van het bedrag van volgestorte aandelen slechts kan plaatsvinden 
nadat en voor zover het maatschappelijk kapitaal is verminderd bij een akte van wij-
ziging van de akte van oprichting, die tevens de wijze van uitvoering aangeeft. In de 
memorie van toelichting bij art. 44 van het Ontwerp-Nelissen valt te lezen: 
Y...J voortaan zal geene terugbetaling, van welken aard of in welken vorm ook, kunnen 
plaats hebben, zonder dat de schuldeischers een middel in de hand hebben om daarte-
gen op te komen, indien hun belang het medebrengt'63 
en in die bij art. 44a: 
'Geldt dit artikel volgens zijn bewoordingen in het algemeen, bij iedere vermindering 
van het maatschappelijk kapitaal, uiteraard zal het in den regel slechts toepassing kun-
nen vinden, wanneer de kapitaalsvermindering ten doel heeft ook het vermogen der 
naamloze vennootschap geheel o/gedeeltelijk aan de aandeelhouders uit te keeren.UA 
60 Art. 67 Ontwerp-Slaatscommissie spreekt van de 'akte'. 
61 Art. 67 Ontwerp-Staatscommissie. 
62 In par. 2.1.3. 
63 Belinfante 1929, p. 73. 
64 Belinfante 1929, p. 73-74. 
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Art. 44a Ontwerp-Nelissen bepaalt dat die akte van wijziging pas in werking treedt 
na drie maanden nadat het bestuur van de vennootschap de dagtekening en het num-
mer van de Nederlandse Staatscourant heeft aangekondigd waarin die akte is opge-
nomen. Binnen die termijn kan iedere belanghebbende, dus zowel aandeelhouders als 
schuldeisers, in verzet komen, op de wijze als reeds voorzien in het Ontwerp-
Staatscommissie. Het Ontwerp-Nelissen bevat daarnaast een regeling voor het in 
werking treden van de kapitaalvermindering na intrekking of opheffing van het ver-
zet, te weten de dag na het verstrijken van de oorspronkelijke termijn van drie maan-
den. Voor het geval er verzet is aangetekend, wordt aan de president van de rechtbank 
de bevoegdheid toegekend op vordering van de naamloze vennootschap de inwer-
kingtreding bij voorraad te bevelen, met of zonder borgtocht. Het Ontwerp-Nelissen 
wijzigt ten opzichte van het Ontwerp-Staatscommissie de instructie aan de rechter; 
deze dient het verzet opgeheven te verklaren indien niet blijkt dat de wijziging, of de 
wijze waarop zij tot stand is gekomen, strijdt met de openbare orde of de goede 
zeden, met een geldige bepaling van de akte van oprichting, met een overeenkomst 
tussen de schuldeiser en de vennootschap, of indien niet blijkt dat de goederen van 
de vennootschap 
'/en gevolge van de wijze, waarop de vermindering van het maatschappelijk kapitaal 
zal worden uitgevoerd, een onvoldoenden waarborg voor de schuldeischers der ven-
nootschap zouden opleveren'65 
Aan het slot van art. 44a verklaart het Ontwerp-Nelissen het laatste lid van art. 43b 
van toepassing, een regeling die de vennootschap in staat stelt bij opheffing of intrek-
king van een gedaan verzet te vorderen dat degenen die in verzet gekomen zijn hoof-
delijk voor het geheel worden veroordeeld tot vergoeding van de schade die door de 
vennootschap ten gevolge van het verzet is geleden. In de memorie van toelichting 
staat - vreemd genoeg - daarover vermeld: 
'Echter bestaan hier voor (...) eene actie tot schadevergoeding van de vennootschap 
geene genoegzame termen, trouwens het is de vraag of de vennootschap wel vaak scha-
de lijden zal, indien de terugbetaling niet tot stand zou kunnen komen Voor het geval 
dat een schuldeischer om louter vexatoire redenen de actie zal instellen, is de bevoegd-
heid van den voorzitter der rechtbank om de inwerkingtreding der wijziging bi/ voor-
raad te bevelen, voldoende te achten.'66 
65 Art. 44a Ontwerp-Nelissen 
66 Belmfantc 1929, p. 73 
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2.3.3 Kapitaalvermindering in het Ontwerp-Heemskerk 
Niet alleen de regeling van de vereffening, ook die van de kapitaalvermindering 
ondergaat in het Ontwerp-Heemskerk nog een aantal wijzigingen. Voorgesteld wordt 
de regeling op te nemen in art. 41b-41h van het Wetboek van Koophandel. Art. 41c 
van het Ontwerp-Heemskerk bepaalt dat een besluit tot wijziging van de akte van 
oprichting die een vermindering van het maatschappelijk kapitaal inhoudt, wordt 
neergelegd ten kantore van het handelsregister, ter kennisneming door een ieder. 
Publicatie dient plaats te vinden in de Nederlandse Staatscourant en in een plaatse-
lijk dan wel provinciaal nieuwsblad. Verzet kan worden aangetekend door schuldei-
sers, binnen twee maanden na de aankondiging, aantekening van verzet vindt plaats 
door middel van een verzoekschrift-procedure en verzet dient door de rechtbank met 
de meeste spoed in de raadkamer te worden behandeld.67 Dat nog slechts schuldei-
sers en niet - zoals in het Ontwerp-Nelissen - alle belanghebbenden, waaronder de 
aandeelhouders, verzet kunnen aantekenen, vloeit voort uit de binding van de min-
derheid van de aandeelhouders aan een besluit van de meerderheid, een beginsel dat 
aan het Ontwerp-Heemskerk ten grondslag ligt. De beperking van de verzettermijn 
van drie naar twee maanden wordt uiterst summier gemotiveerd: 'hetgeen voldoende 
voorkomt'. 
De overstap op een verzoekschriftprocedure vindt plaats omdat dit eenvoudiger is, 
de zaak sneller kan zijn beslist en het dan niet nodig is de uitvoerbaarverklaring bij 
voorraad te handhaven, die in de praktijk tot moeilijkheden zou kunnen leiden.68 Uit 
de gronden voor opheffing van het verzet door de rechtbank is ten opzichte van het 
Ontwerp-Nelissen weggevallen het niet-strijdig zijn van de kapitaalvermindering met 
een overeenkomst tussen een schuldeiser en de vennootschap69; indien er al ooit een 
dergelijke overeenkomst mocht zijn, zou de kapitaalvermindering in strijd met de 
goede zeden kunnen worden geacht.70 Ten aanzien van de bescherming van schuld-
eisers merkt de minister in zijn antwoord aan de Tweede Kamer op: 
'De voorname grond, op welken de schuldeischers zich kunnen beroepen, is, evenals in 
het oorspronkelijke ontwerp, dat de "goederen der naamlooze vennootschap een onvol-
doenden waarborg voor de schuldeischers zouden opleveren " In het Verslag wordt dit 
niet voldoende geacht Volgens het verslag zou vermindering van het kapitaal slechts 
mogen plaats hebben, indien óf alle schuldeischers zijn voldaan óf voor de voldoening 
behoorlijke zekerheid is gesteld. Bij den eisch van behoorlijke zekerheidsstelling wordt 
uit het oog verloren, dat de schuldeischers hun voornaamste zekerheid juist vinden in 
de goederen der vennootschap ( ) Het is dus juist gezien, de al of met opheffing van 
het verzet hiervan te doen afhangen, of deze zekerheid voldoende blijft; voldoende naar 
67 Art 4ld Ontwerp-Heemskerk 
68 Belmfante 1929, p. 200 
69 Art 41e Onlwerp-Heemskerk 
70 Belmfante 1929, p. 201. 
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hel oordeel van den rechter, die daarbij niet gebonden is aan de waardeering der acti­
va van de zijde der vennootschap. De rechter zal, onder omstandigheden, rekening 
houden met de mogelijkheid, dat in de toekomst slechter tijden aanbreken'.71 
Het Ontwerp-Heemskerk voorziet expliciet in hoger beroep bij het gerechtshof.72 De 
veroordeling tot schadevergoeding van degenen die verzet hebben ingesteld wordt als 
overbodig geschrapt, aangezien reeds naar geldend recht eventueel een verplichting 
tot schadevergoeding zou bestaan.73 
2.3.4 Kapitaalvermindering in de wet van 1928 
Ook voor kapitaalvermindering geldt dat de wijzigingen die door minister Donner en 
door de Tweede Kamer in het Ontwerp-Heemskerk worden aangebracht van onder­
geschikte aard zijn. De gedachte die reeds in de memorie van toelichting bij het 
Ontwerp-Nelissen was te vinden, wordt in het Ontwerp-Donner van consequentie 
voorzien: in de wet wordt opgenomen dat de verplichting tot publicatie en de verde­
re toepasselijkheid van de procedure er slechts is indien de kapitaalvermindering 
strekt om te komen tot terugbetaling op aandelen of ontheffing van de stortingsplicht; 
een kapitaalvermindering wegens geleden verliezen blijft dus buiten beschouwing.74 
Verder wordt de mogelijkheid van cassatie geopend.75 
2.3.5 Kapitaalvermindering bij de BV van 1971 
Net als bij vereffening worden ook bij kapitaalvermindering van de BV de regels 
voor de NV van overeenkomstige toepassing verklaard.76 
2.3.6 Kapitaalvermindering na invoering van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek 
Bij de invoering van Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek in 197677 zijn de bepalingen 
van art. 41a-41h (oud) Wetboek van Koophandel naar dat Boek 2 verplaatst en ver­
nummerd tot 2:99 en 2:100 BW. De regeling van de BV kwam terecht in art. 2:207 
en 2:208. Inhoudelijke wijzigingen in de regeling van de kapitaalvermindering heb­
ben daarbij vrijwel niet plaatsgevonden. De procesrechtelijke bepalingen die in het 
Wetboek van Koophandel waren opgenomen zijn verplaatst naar art. 997 en volgen­
de Rechtsvordering. 
71 Belmfanle 1929, p. 201. 
72 Art 41Γ Ontwerp-Heemskerk. 
73 Belmfante 1929, p. 201 
74 Art. 41 b Ontwerp-Donner; de volgende artikelen worden vernummerd, tot en met art 41 h. 
75 Art. 41g Ontwerp-Donner. 
76 Art. 57r (oud) Wetboek van Koophandel. 
77 Wet van 8 apnl 1976, Stb 1976, 228 en 229. 
27 
Hoofdstuk 2 
2.3.7 Kapitaalvermindering na de Aanpassingswet tweede richtlijn 
De Aanpassingswet tweede richtlijn78 brengt zowel inhoudelijke wijzigingen in de 
regeling van de kapitaalvermindering als aanpassingen in de procedure. Op de eerst­
genoemde wijzigingen ga ik hier niet in.79 Voor wat betreft de procedure geldt dat 
publicatie door de rechtspersoon zelf niet langer dient plaats te vinden in een 
gemeentelijk dan wel provinciaal nieuwsblad en in de Nederlandse Staatscourant, 
maar nog uitsluitend in een landelijk verspreid dagblad. Deze wijziging wordt in de 
memorie van toelichting als volgt gemotiveerd: 
'Deze bepaling schrijft, evenals het bestaande, eerste lid, bekendmaking van het besluit 
tot kapitaalvermindering voor. De aankondiging door het bestuur in de Staatscourant is 
geschrapt als overbodig naast de mededeling die de secretaris van de Kamer van 
Koophandel doet krachtens artikel 30a van de Handelsregisterwet. De aankondiging in 
een plaatselijk nieuwsblad is vervangen door aankondiging in een landelijk"" dagblad. 
Aangezien vele n. v.'s meer dan plaatselijke betekenis hebben, ligt deze wijziging voor de 
hand. Het is toegestaan naast de wettelijke wijziging nog op andere wijze aankondigin­
gen te doen. De publicatie in het handelsregister, met aankondiging in de Staatscourant, 
komt overeen met het vereiste van de tweede zin van artikel 30 van de richtlijn.'1" 
De uit de wet van 1928 afkomstige toetsingsgronden voor gegrondverklaring van het 
verzet blijven alle gehandhaafd, zij het dat het recht van de schuldeiser op een zeker­
heidsstelling voorop wordt gesteld. Deze kan pas achterwege blijven wanneer het ver­
mogen van de NV de betaling voldoende waarborgt of wanneer de schuldeiser al een 
voldoende zekerheid of waarborg heeft. Deze wijziging is gebaseerd op art. 32 lid 1 
van de Tweede Richtlijn. De memorie van toelichting zegt daarover: 
'Het bestaande derde lid van artikel 100 geeft de rechter bij de beoordeling van verzet 
van een schuldeiser, als richtsnoer mee dat het vermogen van de η ν ten gevolge van 
de terugbetaling of onthejfing geen onvoldoende waarborg voor de schuldeisers mag 
opleveren De richtlijn stelt m artikel 32 het recht van de schuldeiser op een zeker-
heidsstelling, zoals hypotheek, of andere waarborg, zoals een bankgarantie, voorop 
Deze behoeven evenwel niet te worden verstrekt wanneer het vermogen van de n.v de 
betaling voldoende waarborgt of wanneer de schuldeiser al een voldoende zekerheid of 
waarborg heeft. Dit recht krijgen de schuldeisers in ruil voor de achteruitgang van het 
niet uitkeerbare vermogen van de vennootschap, die het vervolg is van de kapitaalver­
mindering.'1*2 
78 Wet van 15 mei 1981, Slb. 1981, 332. 
79 Zie A.G. van Solinge 1982 over de inhoudelijke wijzigingen in de regeling van de NV 
80 Hier ontbreekt het woord 'verspreid'. 
81 Maeijer IXm - art 100-2 
82 Maeijer IXm - art. 100-2. 
28 
Geschiedenii 
In de memorie van toelichting wordt verder gemotiveerd waarom het verzetrecht aan 
alle schuldeisers toekomt en waarom bij een kapitaalvermindering wegens geleden 
verliezen geen verzetrecht nodig is. Tevens wordt daarin uitgelegd dat verzetrecht -
anders de tot dan geldende wet - ook bestaat bij intrekking en afstempeling van aan-
delen zonder terugbetaling of ontheffing. Verder wordt aangegeven dat - conform art. 
32 lid 2 van de Tweede Richtlijn - de verzettermijn en het verzet het van kracht wor-
den van het besluit tot kapitaalvermindering tegengaan.83 
2.3.8 Kapitaalvermindering na de Wet nieuwe regeling kapitaal B. V. 
De regeling van kapitaalvermindering voor de NV ondergaat opnieuw wijzigingen 
wanneer bij de Wet nieuwe regeling kapitaal B.V84 onder meer de regeling van de 
kapitaalvermindering voor de BV wordt herzien en ook daar het landelijk verspreid 
dagblad zijn intrede doet.8,5 Zowel voor de NV als de BV worden de toetsingsgronden 
voor het verzet aangepast aan die voor de fusie. De wijziging van de toetsings-
gronden houdt verband met de discussie over het wetsontwerp voor de regeling van 
de fiisie. Daarin konden aanvankelijk ook naast het niet stellen van een zekerheid 
of het niet geven van een andere zekerheid aan een schuldeiser, indien de schuldeiser 
niet voldoende waarborgen heeft of de vermogenstoestand van de verkrijgende ven-
nootschap na de fiisie minder waarborg zal bieden voor de voldoening van de vorde-
ring - strijd met de wet, de statuten, de openbare orde of de goede zeden tot gegrond-
verklaring van het verzet leiden. Toen in de regeling van de fusie de toetsing van het 
verzet van een schuldeiser werd beperkt tot de vraag of de fusie hem recht geeft op 
extra zekerheid, wezen de leden van de D'66-fractie erop dat de overwegingen die tot 
die wijziging hebben geleid, ook golden voor art. 100 en art. 209 volgens het ontwerp 
voor de Wet nieuwe regeling kapitaal BV en vroegen ze de minister of hij van plan 
was overeenkomstige wijzigingen voor die artikelen voor te stellen.86 De minister 
antwoordde daarop dat ook naar zijn mening de dne artikelen geen onnodige ver-
schillen moeten vertonen en dat het genoemde wetsontwerp een goede gelegenheid 
bood om ongewenste verschillen weg te nemen.87 Dat gebeurde dan ook bij de behan-
deling van het ontwerp voor de Wet nieuwe regeling kapitaal B.V88 
83 Maeijer IXm - Art. 100-2, 3. 
84 Wet van 12 december 1985, Stb 1985, 656 
85 Zie Pernck 1985 over de inhoudelijke wijzigingen in de regeling van de BV. 
86 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr. 10, p. 5 
87 Kamerstukken II1980/81, 16 453, nr. 11, p. 6. 
88 Maeijer IXr - Art. 209-2 
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2 3 9 De ontwikkeling van deponenng, publicatie en verzet bij 
kapitaalvermindering 
Algemeen - Het valt op dat in het rapport van de Staatscommissie met wordt gecon-
stateerd dat bij de kapitaalvermindering zoals die bij het ontbreken van een regeling 
ter zake in het Wetboek van Koophandel van 1838 plaatsvond zich misstanden in de 
vorm van benadeling van crediteuren voordoen Het antwoord op de vraag of met die 
kapitaalvermindenng de crediteuren met de hun toekomende waarborg ontnomen 
wordt, blijft in het rapport van de Staatscommissie in het midden, hoewel de Staats-
commissie een regeling voor de toekomst wel nodig acht 
Deponering - In het Ontwerp-Staatscommissie en het Ontwerp-Nehssen is in de pro-
cedure voor kapitaalvermindenng geen deponenng van stukken voorzien Pas in het 
Ontwerp-Heemskerk wordt een verplichting tot het deponeren van het besluit tot 
kapitaalvermindenng bij het handelsregister opgenomen Deze blijft in het Ontwerp-
Donner, in de wet van 1928 en tot op de dag van vandaag gehandhaafd 
Publicatie - Kolgens het Ontwerp-Staatscommissie moet publicatie plaatsvinden in 
de nieuwsbladen die daartoe in de akte van oprichting zijn aangewezen Anders dan 
bij vereffening schnjft het Ontwerp-Staatscommissie bij kapitaalvermindenng geen 
mededeling per brief aan de bekende schuldeisers voor In het Ontwerp-Nehssen 
moet publicatie plaatsvinden van de dagtekening en het nummer van de Staats-
courant waarin de akte met de desbetreffende wijziging is opgenomen in een ge-
meentelijk of provinciaal nieuwsblad Het Ontwerp-Heemskerk bepaalt dat publica-
tie van de deponenng bij het handelsregister dient te geschieden in een gemeentelijk 
of provinciaal nieuwsblad en in de Staatscourant Zo komt de regeling uiteindelijk 
ook in de wet van 1928 terecht Net als bij vereffening wordt voor de naamloze ven-
nootschap het gemeentelijk of provinciaal nieuwsblad vervangen door een landelijk 
verspreid dagblad bij de Aanpassingswet tweede richtlijn en voor de besloten ven-
nootschap bij de Wet nieuwe regeling kapitaal BV, bij kapitaalvermindenng wordt 
de publicatie door de rechtspersoon zelf in de Staatscourant reeds bij die gelegenhe-
den overbodig geacht (hetgeen voor vereffening pas bij de invoenng van de boeken 
3, 5 en 6 van het nieuwe Burgerlijk Wetboek zal gebeuren) Afgezien van het Ont-
werp-Nehssen bevat de parlementaire geschiedenis van de regeling van de kapitaal-
vermindering geen overwegingen over de inhoud van de publicatie en over een mini-
mum aantal publicaties of een minimum oplage van het medium waann publicatie 
plaatsvindt 
Verzet - In het Ontwerp-Staatscommissie en het Ontwerp-Nehssen is verzet mogelijk 
gedurende dne maanden na de aankondiging van de kapitaalvermindenng Verzet 
vindt, zowel in het Ontwerp-Staatscommissie als in het Ontwerp-Nehssen plaats door 
middel van dagvaarding In het Ontwerp-Heemskerk wordt echter gekozen voor een 
verzoekschnftprocedure met een verzettermijn van twee maanden en deze beide ele-
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menten komen later ook zo in de wet van 1928 en zijn tot op heden gehandhaafd. De 
toetsingsgronden voor het verzet zijn ook aan evolutie onderworpen: 
- in het Ontwerp-Staatscommissie kan het besluit worden nietig verklaard indien het 
in strijd is genomen met de wet of de statuten of wanneer niet blijkt dat het kapi-
taal een voldoende waarborg zal opleveren; 
- in het Ontwerp-Nelissen dient het verzet te worden opgeheven wanneer niet blijkt 
dat de wijziging of de wijze waarop die tot stand is gekomen strijdt met de open-
bare orde of de goede zeden, met de wet of de statuten, met een overeenkomst tus-
sen de schuldeiser en de vennootschap of wanneer niet blijkt dat de goederen van 
de vennootschap, ten gevolge van de kapitaalvermindering onvoldoende waarbor-
gen zouden opleveren; 
- het Ontwerp-Heemskerk en de wet van 1928 zijn in dit opzicht in beginsel gelijk aan 
het Ontwerp-Nelissen, zij het dat de overeenkomst met de schuldeiser als expliciete 
toetsingsgrond verdwijnt en onder strijd met de goede zeden wordt geschoven; 
- voor de naamloze vennootschap komt, in navolging van de Tweede Richtlijn, bij 
de toetsing het recht op zekerheid of een waarborg voor een schuldeiser voorop te 
staan, tenzij de schuldeiser al voldoende waarborgen heeft of de vermogensposi-
tie van de vennootschap voldoende zekerheid biedt; 
- strijd met de wet, de statuten, de openbare orde en de goede zeden verdwijnen, ook 
voor de naamloze vennootschap, pas als toetsingsgronden bij de Wet nieuwe rege-
ling kapitaal B.V 
2.4 Fusie 
De juridische fusie is ingevoerd op 1 januari 198489, voor de naamloze vennootschap 
op basis van de Derde Richtlijn en voor de besloten vennootschap omdat er geen 
reden aanwezig werd geacht voor wat betreft de fusie onderscheid te maken. Voor 
andere rechtspersonen geldt de regeling - vooralsnog - niet.90 Enkele jaren later is de 
juridische fusie ook mogelijk gemaakt voor verenigingen en stichtingen, waarbij de 
bepalingen die op de jundische fusie van naamloze en besloten vennootschappen van 
toepassing waren, zijn herzien en de regeling werd gesplitst in een algemeen deel dat 
op alle rechtspersonen van toepassing was en een deel dat voor naamloze en beslo-
ten vennootschappen aanvullende regels geeft.91 De regeling van de fusie is enigszins 
aangepast bij de invoering van de Wet tot invoering van de structuurregeling voor 
grote coöperaties en onderlinge waarborgmaatschappijen.92 Bij de invoering van de 
89 Wet van 19 januan 1983, Slb 1983, 59. 
90 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, p. 2. 
91 Wet van 21 apnl 1987, Stb 1987, 209. 
92 Wet van 16 juni 1988, Stb. 1988, 305 Als gevolg van deze wet worden coöperaties en onderlinge 




mogelijkheid tot splitsing van rechtspersonen93 in 1998, hebben nog enkele aanpas­
singen plaatsgevonden in de regeling van de juridische fusie De geschiedenis van de 
totstandkoming van de regeling van de fiisie wordt in de volgende paragrafen meer 
in detail besproken, de latere wijzigingen laat ik in dit hoofdstuk buiten beschou­
wing, omdat deze voor de onderwerpen deponering, publicatie en verzet vrijwel geen 
belang hebben94, waar nodig kom ik daarop in hoofdstuk 4 terug 
2 41 Fusie volgens de wet van 1983 
Ten aanzien van de deponenng van stukken bij het handelsregister vermeldt de 
memorie van toelichting bij wetsontwerp 16 453 
'Omdat de fusie de positie van de schuldeisers niet alleen ten goede maar ook ten 
kwade kan wijzigen krijgen zij m artikel 318 hel recht op extra zekerheid in bepaalde 
gevallen en het recht de fusie Ie stuiten De schuldeisers moeten met het oog op deze 
rechten bij het handelsregister de voornaamste gegevens die nodig zijn voor een goede 
beoordeling van het voorstel tot fusie te weten kunnen komen Artikel 6 van de richtlijn 
vereist slechts het openbaar neeileggen van het voorstel tot fusie Ter voorlichting van 
de schuldetsers wordt voorgesteld te eisen dat bovendien norden neergelegd de 
accountantsverklarmgfen) de laatste drie jaarrekeningen en jaarverslagen van de 
fuserende vennootschappen alsmede de tussentijdse vermogensopstelling indien deze 
met het oog op de fusie moet zijn opgemaakt ' 9 5 
De verplichting tot publicatie van de deponenng in een landelijk verspreid dagblad 
wordt in de memone van toelichting niet nader gemotiveerd De WD-fractie mist een 
bepaling waaruit blijkt hoe een schuldeiser tijdig van een voorgenomen fiisie op de 
hoogte wordt gesteld, vreest dat het verzetrecht van een schuldeiser tot een dode letter 
wordt gemaakt en suggereert de voorgenomen fusie kenbaar te maken aan de bekende 
schuldeisers en aan de onbekende schuldeisers middels een advertentie, kennelijk op de 
voet van of naar analogie van de Faillissementswet% De minister antwoordt daarop 
'Ter voorlichting aan schuldeisers dient de nedeilegging van stukken bij het handels­
register en de aankondiging daarvan in een landelijk dagblad Het verzetrecht kan 
daarom niet als een dode letter worden gezien al zal de aankondiging niet steeds alle 
schuldeisers bereiken De gedachte van de VVD -fractie om een advertentie voor te 
schrijven is reeds m het wetsontwerp neergelegd " " 
93 Wel van 24 december 1997, Stb 1997, 776 
94 Zie Dortmond 1998 voor een ovemcht van de wijzigingen in de regeling van de fusie bij de invoe­
ring van de regeling van de splitsing 
95 Kamei stukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, ρ 10 
96 Kamerslukken II 1981 16 453, nr 5, ρ 9 
97 Kamei stukken II 1981, 16 453, nr 6, ρ 9 
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Over de positie van schuldeisers is in de memorie van toelichting onder meer het 
volgende te vinden: 
' Voor alle schuldeisers - daaronder begrepen obligatiehouders - bevat artikel 318 in 
navolging van artikel 13 van de richtlijn een recht op extra zekerheid in bepaalde 
omstandigheden en een recht om de fusie te stuiten. De regeling komt overeen met de 
voorschriften die blijkens wetsontwerp 15 304 worden gesteld bij kapitaalvermindering 
in artikel 100 van boek 2 BW. (. ) De vennootschap behoejt alleen extra zekerheid te 
geven, wanneer de vermogenstoestand van de gezamenlijke fuserende vennootschap-
pen niet voldoende waarborgen biedt voor voldoening van de schuld, terwijl de schuld-
eiser geen of onvoldoende andere waarborgen heeft Zijn partijen het hierover oneens, 
dan kan de schuldeiser zich bij de rechtbank verzetten tegen de fusie. "" 
In art. 2:318 lid 3 volgens het ingediende wetsvoorstel is opgenomen dat de rechter 
het verzet gegrond verklaart, indien art. 318 lid 1 - dat voorschrijft dat op verlangen 
van een schuldeiser zekerheid moet worden gesteld of hem een andere waarborg voor 
de voldoening van zijn vordering moet worden gegeven, tenzij de schuldeiser vol-
doende waarborgen heeft of de vermogenstoestand van de verkrijgende vennootschap 
na de fiisie niet minder waarborg zal bieden dat de vordering zal worden voldaan dan 
er voordien is - 'niet in acht is genomen of indien het voorstel of besluit of de wijze 
waarop het tot stand is gekomen, strijdt met de openbare orde, de goede zeden, de 
wet of een wettige bepaling van de statuten'. In de memorie van toelichting wordt 
daarover gezegd: 
'Heeft een schuldeiser de termijn laten verlopen, dan kan hij nog wel een beroep doen 
op nietigheid of vernietiging van het besluit, maar daarmee kan hij dan niet meer belet-
ten dat de akte van fusie wordt verleden.'''9 
In een nota van wijzingen100, waarin ook wijzigingen in het ingediende wetsvoorstel 
zijn opgenomen die voortkomen uit opmerkingen die buiten de Tweede Kamer zijn 
gemaakt101, is art. 318 is vernummerd tot 316. Het hiervoor besproken lid 3 is 
geschrapt, omdat - volgens de memorie van antwoord - het verzet van een schuldei-
ser dient te worden beperkt tot de vraag of de fusie hem recht geeft op extra zeker-
heid. Als de schuldeiser als belanghebbende zou willen stellen dat het besluit tot fusie 
strijdig is met de wet, de statuten, de openbare orde of de goede zeden, dan moet hij 
net als een andere belanghebbende de vennootschap maar dagvaarden. Verder wordt 
de termijn waarbinnen verzet kan worden aangetekend gepreciseerd tot een maand en 
eindigt deze termijn derhalve uiterlijk op de dag voordat voor het eerst tot fusie mag 
98 Kamenlukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, p. 11 
99 Kamerslukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, p i l . 
100 Kamen/ukken II 1981, 16 453, nr. 7. 
101 Kamentukken II 1981, 16 453, nr. 6, p. 11, het betreft onder meer Dortmond & Raaijmakers 1980 
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worden besloten.102 In de tweede nota van wijzigingen103 wordt onder meer verdui-
delijkt dat de rechter het geven van een waarborg als voorwaarde kan stellen voor 
opheffing van het verzet; echter, de rechter kan het verzet ook zonder meer gegrond 
verklaren, wanneer de financiële ruimte voor de nodige extra waarborg ontbreekt.104 
Een amendement van het Tweede Kamerlid Wessel-Tuinstra over de rol van de rech-
ter bij de gegrondverklaring van het verzet haalt het niet. Op een vraag in de Eerste 
Kamer over dat amendement antwoordt de minister: 
'Mijn aarzeling over dat amendement was meer gericht tegen de daaruit sprekende nei-
ging om de rechter bij het gebruik van zijn bevoegdheden steeds bij de hand te nemen 
dan tegen de rechtstoestand die van aanvaarding van het amendement het gevolg kan 
zijn. Anderzijds kan juist m dit geval de verwachte zeldzaamheid van verzetprocedures 
een argument zijn voor precieze regeling van een mogelijkheid waaraan in andere 
gedingen zelden behoefte bestaat.'m 
2.4.2 Fusie na invoering van de mogelijkheid daartoe voor andere rechtspersonen 
Uit de memorie van toelichting bij het ontwerp van de wet die fiasie ook mogelijk 
moet maken voor de andere rechtspersonen van Boek 2 BW blijkt dat in grote lijnen 
de bepalingen die gaan over kenmerken en rechtsgevolgen van de fusie, de schuldei-
sersbescherming en de nietigheid vrijwel ongewijzigd konden worden overgenomen 
uit de regeling van de juridische fusie voor naamloze en besloten vennootschap-
pen.106 In het ontwerp is de regeling van de schuldeiserbescherming redactioneel aan-
gepast aan de wijzigingen in de vergelijkbare bepalingen bij kapitaalvermindenng 
conform het ontwerp voor de Wet nieuwe regeling kapitaal B.V107 In het ontwerp was 
tevens inzagerecht en een verzetrecht toegekend aan diegenen in wier belang een 
fuserende rechtspersoon (vrijwel altijd een stichting of vereniging) blijkens zijn doel-
stelling werkzaam is. Daarmee hing een verplichting samen om mededelingen te 
doen over voortzetting, wijziging of staking van de werkzaamheden. De rechter zou 
dit verzet gegrond kunnen verklaren, indien de fusie strijdig met de doelstelling is, 
daarbij lettend op alle omstandigheden, en vooral op de uitvoerbare alternatieven. 
Van dit verzetrecht werd verwacht dat het bij afweging van de belangen die bij een 
fusie op het spel staan, het belang van de belanghebbenden zou verzwaren.108 Bij 
nadere overweging is het inzage- en verzetrecht geschrapt omdat er andere wetgeving 
102 Kamenlukken II 1981, 16 453, nr 6, p. 11. 
103 Kamerstukken II 1981, 16 453, nr 12. 
104 Kamerstukken II 1981, 16 453, nr 11, p. 9. 
105 Kamerstukken I 1982/83, 16 453, nr. 43, ρ 3. 
106 Kamerstukken II1983/84, 18 285, nr 3, ρ 4 
107 Het betreft de inhoud van het in par. 2.4.1 besproken amendement Wessel-Tuinstra, Kamerstukken 
II 1981/82, 16 453, nr. 15 
108 Kamerstukken II1983/84, 18 285, nr 3, p. 7 
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inzake de medezeggenschap van cliënten van organisaties in de non-profit sector in 
voorbereiding was.109 De verplichting tot het doen van mededelingen omtrent voort-
zetting of beëindiging blijft echter bewust gehandhaafd, ondanks het schrappen van 
dit verzetrecht."0 Op een suggestie vanuit de Tweede Kamer om de neerlegging bij 
het handelsregister ook bekend te maken door middel van een advertentie in een dag-
blad dat verschijnt in het verzorgingsgebied waarin de te fuseren rechtspersonen 
werkzaam zijn1", antwoordde de minister: 
'Ik vrees dat het niet in alle gevallen mogelijk zal zijn aan de hand van een dergelijk 
voorschrift vast te stellen in welk dagblad of welke dagbladen moet worden gepubli-
ceerd Het verzorgingsgebied zal niet altijd gemakkelijk zijn afte bakenen. Bovendien 
is het niet gegeven dat schuldeisers of andere belanghebbenden aan wie een verzetrecht 
wordt gegeven, in het verzorgingsgebied wonen. Pubhkatie m een landelijk verspreid 
dagblad kan derhalve niet worden gemist. Men mag erop vertrouwen dat publikatie in 
een dergelijk dagblad voldoende bekendheid aan de fusie geeft. Indien er al twijfel zou 
bestaan of de voorgenomen fusie voldoende bekendheid heeft gekregen zullen besturen 
die zich van hun verantwoordelijkheid bewust zijn, hun cliënten met een rondschrijven, 
een persbericht of anderszins op de hoogte kunnen stellen.^12 
2.5 Splitsing 
In deze paragraaf ga ik in op de parlementaire geschiedenis van de splitsing. 
Algemeen - De mogelijkheid van splitsing van rechtspersonen bestaat in ons recht 
sinds 1 februari 1998"\ op basis van de Zesde Richtlijn. De Zesde Richtlijn bevat 
geen verplichting tot invoering van een splitsingsregeling, maar als een splitsingsre-
geling wordt ingevoerd, dient deze wel in overeenstemming met de Zesde Richtlijn te 
zijn.IM Ook de Zesde Richtlijn geldt uitsluitend voor de naamloze vennootschap, 
maar omdat de mogelijkheid van splitsing eveneens van belang kan zijn voor andere 
rechtsvormen, maakt de wet binnen bepaalde grenzen ook splitsing van besloten ven-
nootschappen, verenigingen, coöperaties, onderlinge waarborgmaatschappijen en 
stichtingen mogelijk."5 In de memorie van toelichting bij het wetsontwerp wordt 
erop gewezen dat fusie en splitsing in veel opzichten eikaars spiegelbeeld zijn en dat 
hetzelfde geldt voor de belangen die door een fusie of splitsing kunnen worden ge-
109 Kamerslukken II1983/84, 18 285, nr. 3, ρ 11 
110 Kamentukken I 1986/87, 18 285, nr 73a, ρ 1. 
111 Kamerslukken II 1983/84, 19 285, nr. 5, ρ 4 
112 Kamerslukken II 1983/84, 18 285, nr. 5, ρ 9. 
113 Wet van 24 december 1997, Stb. 1997, 776. 
114 Art. 1 Zesde Richtlijn, Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 3. 
115 Kamerstukken 11 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 3 
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raakt: bij een fiisie kunnen vooral aandeelhouders nadeel lijden dooreen scheve ruil-
verhouding, maar bij splitsing bestaat met name het gevaar van benadeling van 
schuldeisers. Zij worden na de splitsing immers geconfronteerd met een nieuwe 
schuldenaar, die slechts een deel heeft van het oorspronkelijke vermogen van de 
splitsende rechtspersoon dat bestemd was voor verhaal van hun vorderingen. Daarom 
moet in een splitsingsregeling bijzondere aandacht worden gegeven aan de positie 
van schuldeisers. Het samenstel van waarborgen dat in het wetsvoorstel is opgeno-
men heeft tot gevolg dat schuldeisers door een splitsing niet geschaad behoeven te 
worden."6 In de memorie van toelichting worden deze waarborgen kort opgesomd, 
alvorens ze artikelsgewijs nader worden toegelicht: 
- schuldeisers kunnen zekerheid verlangen voor de voldoening van hun vordering 
(art. 2:334k), net als bij fusie; 
- schuldeisers kunnen onder omstandigheden wijziging of ontbinding van hun over-
eenkomst vorderen (art. 2:334r), net als bij fusie; 
- de splitsing van het vermogen mag niet leiden tot splitsing van afzonderlijke 
rechtsverhoudingen, omdat anders schulden in stukken zouden kunnen worden 
geknipt, ten nadele van de schuldeisers (art. 2:334j); 
- de verkrijgende rechtspersonen zijn, als het gehele vermogen is overgegaan, hoof-
delijk aansprakelijk voor schulden die door de splitsingsakte niet duidelijk aan de 
ene of de andere verkrijgende rechtspersoon worden toegedeeld (art. 2:334s); 
- alle rechtspersonen zijn binnen zekere grenzen aansprakelijk voor de schulden van 
de splitsende rechtspersoon ten tijde van de splitsing (art. 2:334t). 
Overeenkomstig art. 12 lid 3 van de Zesde Richtlijn bepaalt art. 2:334t lid 1 dat de 
verkrijgende rechtspersonen en de voortbestaande gesplitste rechtspersoon"7 aan-
sprakelijk zijn voor de nakoming van de verplichtingen van de splitsende rechtsper-
soon ten tijde van de splitsing. Het betreft geen hoofdelijke aansprakelijkheid omdat 
niet elke rechtspersoon voor het geheel verbonden is, maar omdat zij daarmee wel 
grote gelijkenis vertoont, zijn de regels voor hoofdelijke verbondenheid in 2:334 lid 
5 van overeenkomstige toepassing verklaard."8 De aansprakelijkheid geldt voor 
andere rechtspersonen dan die waarin de verbintenis na de splitsing is gebleven pas 
indien de laatstbedoelde rechtspersoon in de nakoming ervan tekort is geschoten."9 
Van de in art. 3 lid 3 van de Zesde Richtlijn geboden mogelijkheid tot beperking van 
de aansprakelijkheid van de verkrijgende rechtspersonen is in de Nederlandse rege-
ling van de splitsing gebruik gemaakt, maar deze beperking kan volgens de memorie 
van toelichting niet werken voor ondeelbare verbintenissen.120 Om die reden wordt 
een onderscheid gemaakt tussen deelbare verbintenissen, waarvoor de aansprakelijk-
116 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 3. 
117 De Zesde Richtlijn geeft slechts regels voor de zuivere splitsing. 
118 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 19. 
119 Art. 2:334 lid 4 BW. 
120 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 19. 
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heidsbeperking wel geldt, en ondeelbare verbintenissen, waarvoor deze niet geldt121 
De memorie van toelichting geeft aan dat aansprakelijkheid kan worden beperkt tot: 
'de waarde van het vermogen van de gesplitste vennootschap voor de splitsing, ver­
minderd met het vermogen dat op de tekortschietende vennootschap is overgegaan ( ) 
Welke de waarden zijn van het oorspronkelijke vermogen van de gesplitste rechtsper­
soon en van het deel daarvan dat de tekortschietende rechtspersoon heeft verkregen, 
moet, ah de betrokkenen het niet eens kunnen worden, door de rechter worden uitge­
maakt De vermelding van die waarden in het splitsingsvoorstel biedt de rechter daar­
bij een aanknopingspunt Hij is daaraan echter met gebonden, maar het staat hem vrij, 
bijvoorbeeld nadat hij zich door deskundigen heeft laten voorlichten, de waarden op 
andere bedragen te bepalen 'l22 
In de nota naar aanleiding van het verslag wordt aangegeven dat de hoofdregel ten 
aanzien van deze mede-aansprakelijkheid te vinden is in lid 1 van art 2'334t, te 
weten dat de verkrijgende rechtspersonen en de voortbestaande gesplitste rechtsper­
soon aansprakelijk zijn tot nakoming van de verbintenissen van de gesplitste rechts­
persoon ten tijde van de splitsing en dat de memone van toelichting de hoofdregel 
met geheel juist weergeeft. Het blijkt te gaan om schulden die op het moment van 
splitsing al wel bestaan, hoewel deze nog niet opeisbaar hoeven te zijn, schulden uit 
toekomstige vordenngen die nog niet zijn ontstaan vallen niet onder mede-aanspra-
kelykheid op grond van art. 2 334t ' 2 3 Op basis van een pleidooi van Buijn124 en over­
eenkomstig art 12 lid 3 van de Zesde Richtlijn wordt de aansprakelijkheid van de 
andere rechtspersonen (dan die waarop de verbintenis rust) beperkt tot de waarde die 
deze bij de splitsing hebben verkregen of behouden l 2 5 
Omdat het mij met in dit proefschrift niet gaat om crediteurenbescherming, maar 
om de deponenngsprocedures, besteed ik in dit hoofdstuk verder uitsluitend aandacht 
aan de elementen deponering, publicatie en verzet binnen de regeling van de split­
sing Crediteurenbescherming komt daarbij slechts zijdelings aan de orde, meer aan­
dacht voor crediteurenbescherming is er wel in volgende hoofdstukken, met name 
hoofdstuk 6 
Deponering - Voor wat betreft de deponenng van stukken bevat de memone van toe­
lichting de volgende overwegingen 
'Ten aanzien van het depot gaat het wetsvoorstel verder dan de zesde richtlijn, dat 
slechts openbaarmaking van het splitsingsvoorstel voorschrijft De reden voor de tre­
ni Art 2 334 lid 2 en 3 BW 
122 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 19 
123 Kamerstukken II 1996/97, 24 702, nr 6, ρ 10 
124 Buijn 1996, ρ 30 en 98 
125 Kamerstukken II 1996/97, nr 6, ρ 11 
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dere opzet is dat in jaarstukken en tussentijdse cijfers opgenomen gegevens met slechts 
voor de leden en de aandeelhouders van belang zijn maar juist ook voor schuldeisers 
die zich aan de hand daarvan een eerste oordeel kunnen vormen over de splitsing en 
de gevolgen die deze heeft voor de gegoedheid van hun schuldenaar Om diezelfde 
reden maakt het wetsvoorstel ook geen gebruik van de vrijheid die de zesde richtlijn 
(artikel 22 lid 5) biedt om m bepaalde gevallen toe te staan dat de opstelling en tenn-
zagelegging van financiële gegevens geheel achterwege blijft,'26 
Publicatie - De verplichting tot publicatie in een landelijk verspreid dagblad krijgt in 
de memorie van toelichting geen bijzondere aandacht, maar wel in de memone van 
antwoord De minister wijst er op - in antwoord op vragen van de VVD-fractie of de 
eis van aankondiging in een landelijk verspreid dagblad inderdaad voldoende is en of 
wellicht een nadere aanduiding van de vorm van het bencht en bijvoorbeeld de opla-
ge van het landelijk verspreid dagblad op zijn plaats zou zijn - dat de mededeling in 
een landelijk verspreid dagblad een verplichting is naast de openbaarmakingsver-
plichtingen volgens de Zesde Richtlijn Immers, volgens art 4 van de Zesde Richtlijn 
moet het sphtsingsvoorstel openbaar worden gemaakt door inschrijving of neerleg-
ging van het voorstel bij het handelsregister en bekendmaking in een officieel publi-
catieblad De minister geeft aan dat alle gegevens die moeten worden gepubliceerd 
ter uitvoering van een bindend besluit van de Europese Gemeenschap steeds door de 
Kamers van Koophandel zullen worden gepubliceerd, en wel in de Staatscourant De 
minister veronderstelt dan verder dat door de automatisenng bij de Kamers van 
Koophandel het mogelijk zal worden on-line een selectie op te vragen van alle bedrij-
ven in het bestand die bijvoorbeeld in de afgelopen vier weken een sphtsingsvoorstel 
hebben gedeponeerd l27 
Verzet - Bijzondere aandacht is er in de memone van toelichting wel voor de moge-
lijkheid tot verzet Eerst wordt uitgelegd dat, net als bij fusie, elke schuldeiser binnen 
een maand na publicatie van de openbaarmaking van het sphtsingsvoorstel verzet kan 
instellen, wanneer hem niet de waarborg wordt verschaft waarop hij krachtens de wet 
(art 2 334k) aanspraak heeft en wordt aangegeven wat de gevolgen van een ingesteld 
verzet zijn Vervolgens komt het verzet in verband met de onjuiste toepassing van art 
2 334j aan de orde 
'Artikel 3341 is m zoverre ruimer dan de overeenkomstige fusiebepahng artikel 316 dat 
het de mogelijkheid verzet te doen ook openstelt voor wederpartijen van de partijen bij 
de splitsing ten aanzien van wie artikel 334j niet juist wordt toegepast Zo η weder­
partij kan derhalve verzet instellen op grond dat het sphtsingsvoorstel zijn rechtsver­
houding m strijd met het verbod van artikel 334j lid 1 splitst of voor zover de splitsing 
door artikel 334j leden 2 en 3 wordt toegelaten dat de verdeling van de rechtsverhou-
126 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 12 
127 Kamerslukken II 1995/96, 24 702, nr 6, ρ 8 
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ding en de daarmee nauw verbonden vermogensbestanddelen niet overeenkomstig die 
leden geschiedt. Het moet gaan om de rechtsverhouding oj verbintenis van de weder-
partij die het verzet doet; verzet op grond dat ten aanzien van een andere wederpartij 
artikel 334j niet wordt nageleefd, is niet toegelaten Het recht om zich op artikel 334j 
te beroepen kan alleen in de verzetprocedure worden geldend gemaakt. Een wederpar-
tij die geen verzet instelt, verspeelt zijn recht.'m 
2.6 Beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 
403-verklaring 
De mogelijkheid tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-
verklaring door middel van een procedure met de elementen deponering, publicatie 
en verzet is in ons recht geïntroduceerd bij de Wet nieuwe regeling kapitaal B-V129 
Van de geschiedenis van deze regeling (en die van art. 2:403 BW en de voorgangers 
daarvan) is een buitengewoon uitvoerig overzicht te vinden bij Beekman.130 In het 
kader van dit hoofdstuk is slechts relevant dat onmiddellijk voorafgaand aan deze 
regeling een ander systeem gold. Na intrekking van de aansprakelijkheidsverklaring 
eindigde in dat systeem de aansprakelijkheid voor schulden die voortvloeiden uit 
rechtshandelingen die voor die intrekking waren verricht, drie jaar nadat de rechts-
persoon waarvoor die verklaring was afgegeven ophield groepsmaatschappij te zijn. 
De memorie bij het ontwerp voor de Wet nieuwe regeling kapitaal B. V. vermeldt over 
de systeemwijziging het volgende: 
'Aan deze bepaling kleven twee bezwaren: de voor schuldeisers soms onbekende datum 
waarop de groepsband eindigt, en, veel belangrijker, de onmogelijkheid voor schuldei-
sers om zich zo nodig teweer te stellen tegen hel verlies van deze verhaalsmogelijkheid. 
(...) [Djaarom [is] een regeling ontworpen die aan beide bezwaren tegemoet komt door 
aan de schuldeisers een verzetrecht toe te kennen en de datum van het einde van de 
aansprakelijkheid te koppelen aan een openbare kennisgeving. Dit voorstel bewaart het 
evenwicht tussen de belangen van de schuldeisers die op de aansprakelijkstelling zijn 
afgegaan en het belang van de maatschappij die zich aansprakelijk stelde dat de aan-
sprakelijkheid niet nog tientallen jaren kan blijven doorlopen nadat alle banden met de 
betrokken ex-groepsmaatschappij zijn verbroken?m 
De memorie van toelichting vermeldt verder nog dat de regeling van art. 2:404 BW 
is ontleend aan de regeling van verzet tegen kapitaalvermindering132 of tegen een 
128 Kamenlukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 15. 
129 Wet van 12 december 1985, Slb 1985, 656. 
130 Zie Beekman 1995 
131 MaeijerXr-Art. 403 en 404-3. 
132 Die werd voor de BV en de NV op basis van hetzelfde wetsvoorstel aangepast; zie par 2 3.7. 
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voorstel tot fusie en dat zulks voor de hand ligt, aangezien in alle deze gevallen de 
verhaalsmogelijkheid van schuldeisers kan worden aangetast.133 De verzettermijn 
start net als bij de fusie met de advertentie waarin de neerlegging wordt aangekon-
digd en verder zijn de termijn, de gang van zaken en de gronden voor afwijzing en 
toewijzing van het verzet dezelfde.134 
2.7 De Europese vennootschap (SE) 
Na een aantal jaren van discussie, begonnen met de inaugurele rede van prof. mr. P. 
Sanders in 1959 over een supranationale vennootschap135 zijn daarover uiteindelijk 
op 8 oktober 2001 een verordening136 (hierna: 'SE-VO') en een richtlijn137 (hierna: 
'SE-RL') vastgesteld, waarvan de eerste op 8 november 2004 in werking is getreden 
en de laatstgenoemde op die datum had moeten zijn geïmplementeerd. Voor de 
implementatie van de SE-RL in het Nederlandse recht is op 14 november 2003 een 
wetsvoorstel bij de Tweede Kamer ingediend (hierna: 'SE-IW')138; indiening van een 
wetsvoorstel voor de aanpassing van het Nederlandse recht aan de SE-VO vond 
plaats op 21 november 2003 (hierna: 'SE-UW').139 Per 1 april 2005 zijn zowel de SE-
IW als de SE-UW1',Ü in werking getreden. 
De introductie van de SE opende voor Nederland een mogelijkheid tot grensover-
schrijdende fusie van vennootschappen, indien daarbij oprichting van of omzetting in 
een SE plaatsvindt141 en daarnaast een mogelijkheid tot zetelverplaatsing binnen de 
Europese Unie en daarmee tot wijziging van het recht dat op een vennootschap van 
toepassing is. Inmiddels is ook de Tiende Richtlijn inzake grensoverschrijdende fusie 
vastgesteld, die voor 15 december 2007 moet zijn geïmplementeerd.142 Bovendien 
heeft het Europese Hof van Justitie in de zaak SEVIC Systems bepaald dat art. 43 EG 
en 48 EG zich ertegen verzetten 'dat in een lidstaat de inschrijving in het nationaal 
handelsregister van een fusie door ontbinding zonder liquidatie van een vennoot-
schap en door overdracht onder algemene titel van het vermogen ervan aan een 
andere vennootschap, in het algemeen wordt geweigerd wanneer één van beide ven-
133 Maeijer Xr - Art. 403 en 404-4 
134 Maeijer Xr - Art. 403 en 404-5. 
135 Zie over de totstandkomingsgeschiedems van de SE' Kamerstukken II 2003/04, 29 309, nr. 3, p. 1-
2. 
136 Verordening 2157/2001, PbEG L 294/1. 
137 Richtlijn 2001/86/EG, PbEG L 294/22 
138 Kamerstukken II 2003/04, 29 298, nr 1. 
139 Kamerstukken //2003/04, 29 309, nr 1 
140 Hel gaat bij de SE-IW om de Wet van 17 maart 2005, Stb 2005, 166 en bij de SE-UW om de Wet 
van 17 maart 2005, Stb. 2005, 150 
141 Art 17 SE-VO 
142 Art 19 van Richtlijn 2005/56/EG van het Europees Parlement en de Raad van 26 oktober 2005 
betreffende grensoverschrijdende fusies van kapitaalvennootschappen. 
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nootschappen in een andere lidstaat is gevestigd terwijl een dergelijke inschrijving 
mogelijk is, voorzover bepaalde voorwaarden zijn vervuld, wanneer beide bij de fusie 
betrokken vennootschappen op het grondgebied van de eerstbedoelde lidstaat zijn 
gevestigd'J43 Voor die tijd was omstreden of een grensoverschrijdende fusie met een 
Nederlandse vennootschap mogelijk was.144 Na het SEVIC-arrest, maar zeker na de 
implementatie van de Tiende Richtlijn, zal de SE vermoedelijk minder frequent voor 
grensoverschrijdende fusies met een Nederlandse vennootschap worden gebruikt, 
dan zonder die beide ontwikkelingen het geval zou zijn geweest. 
De geschiedenis van de bepalingen voor de SE ten aanzien van deponering, publi-
catie en verzet bespreek ik in hoofdstuk 7 tezamen met de literatuur over dat onder-
werp.145 
2.8 Het handelsregister 
In dit overzicht van de geschiedenis van de relevante wetgeving kan - vanwege de 
centrale plaats van het handelsregister in de deponeringsprocedures - niet onvermeld 
blijven dat de Handelsregisterwet per 1 oktober 1997 geheel is vernieuwd. De Han-
delsregisterwet 1996146 en het Handelsregisterbesluit 1996'47 leidden tot de invoering 
van één handelsregister voor heel Nederland, waarin niet alleen vennootschappen en 
ondernemingen worden ingeschreven, maar ook stichtingen en verenigingen. Met de 
inwerkingtreding van de Handelsregisterwet 1996 en het Handelsregisterbesluit 1996 
werd ook het voordien bestaande systeem van de zogeheten 'meervoudige inschrij-
ving' afgeschaft, waarin inschrijving in de handelsregisters van twee verschillende 
Kamers van Koophandel plaatsvond, indien de onderneming van een rechtspersoon 
niet was gevestigd binnen het gebied van de Kamer van Koophandel van de statutai-
re zetel van de vennootschap, maar in het gebied van een andere Kamer van Koop-
handel. Daarnaast leidden de Handelsregisterwet 1996 en het Handelsregisterbesluit 
1996 tot een reductie van de hoeveelheid openbaarmakingen in de Staatscourant van 
bij het handelsregister gedeponeerde stukken en gegevens. Art. 17 lid 1 van de Han-
delsregisterwet 1996, zoals dat tot 1 januari 2006 luidde, schreef voor dat de opgave 
van een gegeven ter inschrijving dat betrekking heeft op een naamloze vennootschap, 
een besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, een Europees econo-
misch samenwerkingsverband of een andere bij algemene maatregel van bestuur aan-
143 HvJ EG 13 december 2005, zaak CM11/03. 
144 Zie onder meer Dortmond 2001, p. 190, Dortmond 2004, p. 41 en Raaijmakers & van der Sangen 
(Rechtspersonen), art. 308, aanl. 3, 4 (tegen) versus Van Solinge 1994, p. 172 e.v. en Vlas, p. 162 
(voor). Een tussenstandpunt wordt ingenomen door Portengen & Steffen 2004. 
145 In dat hoofdstuk (par. 7.6) komt ook deponering, publicatie en verzet bij grensoverschrijdende fusie 
op basis van de Tiende Richtlijn aan de orde. 
146 Wet van 8 februari 1996, Slb. 1996, 181. 
147 KB van 18 september 1997, Slb. 1997, 417. 
41 
Hoofdstuk 2 
gewezen rechtspersoon moest worden medegedeeld in een door de minister aan te 
wijzen publicatieblad.148 Vanaf 1 januari 2006 kan publicatie door de Kamers van 
Koophandel plaatsvinden op de eigen website, zonder dat nog vermelding in de 
Staatscourant nodig is. Op grond van art. 34 Handelsregisterbesluit 1996 gelden de 
verplichtingen op grond van art. 17 leden 1 en 2 van de Handelsregisterwet 1996 uit-
sluitend voor gegevens en bescheiden ten aanzien van waarvan een publicatieplicht 
geldt op grond van een bindend besluit van de Raad van de Europese Unie of de 
Commissie van de Europese Gemeenschappen. Bij de totstandkoming van de 
Handelsregisterwet 1996 verklaarde de minister daarover: 
7« antwoord op de desbetreffende vraag van de leden van de fracties van SGP, RPF en 
GPV deel ik mee dat ik bereid ben de verplichting tot inschrijving/neerlegging van 
gegevens c q. publicatie daarvan met terughoudendheid in te vullen. Bij die invulling 
en met name bij inschrijving/neerlegging van gegevens die verdergaan dan hetgeen uit 
Europese regelgeving voortvloeit, staat de vraag centraal of inschrijving/neerlegging 
noodzakelijk is voor de rechtszekerheid in het economisch verkeer De plicht tot publi-
katie in het daartoe aangewezen pubhkatieblad van hetgeen is ingeschreven of gede-
poneerd, blijft beperkt tot datgene wat is voorgeschreven in Europese regelgeving.'^9 
In de nota van toelichting bij het Handelsregisterbesluit 1996 wordt aangegeven dat 
het artikel qua strekking overeenkomt met wat geregeld was in art. 30a, derde lid, van 
de oude Handelsregisterwet.150 De minister wijst er verder op dat er geen Europese 
regelgeving is die verplicht tot het publiceren van inschrijvingen of deponeringen in 
het handelsregister in een officiële uitgave als de Staatscourant en dat in bijvoorbeeld 
Frankrijk en Engeland wordt gewerkt met een door de houder van het handelsregis-
ter uitgegeven blad waarin uitsluitend handelsregistergegevens worden gepubli-
ceerd.151 In hoofdstuk 5 zal ik nagaan hoe de Kamers van Koophandel met de publi-
catieverplichting op grond van art. 17 van de Handelsregisterwet 1996 zijn omge-
gaan. 
2.9 Evaluatie 
In de voorgaande paragrafen is de geschiedenis van de regelingen van de onder-
scheiden deponenngsprocedures besproken, om na te gaan wat de bedoelingen van 
de wetgever met het systeem van deponering, publicatie en verzet zijn geweest en hoe 
148 Op grond van art 17 lid 2 Handelsregisterwet 1996 geldt hetzelfde voor ambtshalve wijzigingen 
door de Kamer van Koophandel, voor een doorhaling, een aanvulling, een wijziging, een inschrij-
ving op last van de rechter of een deponenng ten kantore van het handelsregister. 
149 Kamerstukken I 1995/96, 23 970, nr. 162, p. 2 
150 Nota van toelichting bij Koninklijk Besluit van 18 september 1997, Stb 1997, 417, p. 31. 
151 Kamerstukken 1 1995/96, 23 970, nr. 162, ρ 3 
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de verschillen tussen de deponeringsprocedures onderling tot stand zijn gekomen. 
Die bespreking van de geschiedenis voorzie ik in deze paragraaf van een samenvat-
tende slotbeschouwing. 
Algemeen - Hoewel vereffening en kapitaalvermindering niet geregeld waren in het 
Wetboek van Koophandel van 1838, hebben van de huidige regelingen van de depo-
neringsprocedures die van de vereffening en de kapitaalvermindering het langst gele-
den wortel geschoten. De geschiedenis daarvan gaat immers terug tot het rapport van 
de Staatscommissie tot herziening van het Wetboek van Koophandel uit 1890. In het 
NV-recht van 1928 zijn de voorstellen van de Staatscommissie, ondanks een groot 
aantal aanpassingen en verfijningen, nog wel te herkennen. Dat geldt evenzeer voor 
de huidige regelingen van vereffening en kapitaalvermindering, ook nadat deze zijn 
aangepast bij gelegenheid van achtereenvolgens de Aanpassingswet eerste richtlijn, 
de invoering van Boek 2 van het nieuw Burgerlijk Wetboek, de Aanpassingswet twee-
de richtlijn, de Wet nieuwe regeling kapitaal B.V (uitsluitend voor kapitaalverminde-
ring) en de invoering van de boeken 3, 5 en 6 van het nieuw Burgerlijk Wetboek (uit-
sluitend voor vereffening). De geschiedenis van de fusie gaat veel minder ver terug, 
namelijk tot 1983. Ook van veel recenter datum dan vereffening en kapitaalvermin-
dering zijn de huidige regeling van de beëindiging van de overblijvende aansprake-
lijkheid (ingevoerd in 1986), de omzetting (ingevoerd in 1992) en de splitsing (inge-
voerd in 1998). De regeling van schuldeisersbescherming bij fusie komt blijkens de 
parlementaire geschiedenis overeen met die bij kapitaalvermindering; hetzelfde geldt 
voor omzetting en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid, terwijl in de 
parlementaire geschiedenis van de splitsing spiegeling plaatsvindt aan de wettelijke 
regeling van fusie. 
Vrijwel nergens in de parlementaire geschiedenis van de regelingen van de depo-
neringsprocedures is sprake van concrete, op de (rechts-)praktijk gebaseerde aanwij-
zingen voor benadeling van schuldeisers, waarvoor deponering, publicatie en verzet 
een oplossing moeten bieden. Deze ontbreken al in het rapport van de Staats-
commissie, waarin de - wel gestelde - vraag of het ontbreken van een wettelijke rege-
ling voor de kapitaalvermindering de crediteuren niet de hun toekomende waarborg 
wordt ontnomen, niet wordt beantwoord, maar toch een regeling wordt voorgesteld. 
Het blijft in de parlementaire geschiedenis steeds bij abstracte beschouwingen over 
de positie van met name schuldeisers. Dat is tot op zekere hoogte begrijpelijk als het 
gaat om de invoering van nieuwe regelingen zoals ftisie en splitsing. Anderzijds zou 
ook daar, juist vanwege de geconstateerde verwantschap met de regeling van met 
name de kapitaalvermindering, meer stilgestaan hebben kunnen worden bij noodzaak 
en effectiviteit van de combinatie deponering, publicatie en verzet. Daartoe boden de 
herhaalde aanpassingen van de regelingen van de vereffening en de kapitaalvermin-
dering uiteraard nog meer gelegenheid. Als er al een enkele keer vraagtekens bij 
noodzaak en effectiviteit worden geplaatst - zoals bij de totstandkoming van zowel 
de fiisie als de splitsing ten aanzien van publicatie is gebeurd - worden deze met 
dunne en weinig ter zake doende argumenten aan de kant geschoven. 
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De inhoud van de Europese richtlijnen op het gebied van het vennootschapsrecht 
speelt bij de vormgeving van de regelingen van deponering, publicatie en verzet in de 
verschillende deponeringsprocedures slechts een relatief beperkte rol. Bij vereffening 
ziet de Eerste Richtlijn152 wel toe op openbaarmaking van de ontbinding en van het 
einde van de vereffening, maar niet op de tussenliggende fase van deponering, publi-
catie en verzet. De Tweede Richtlijn bevat, naast materiële regels, wel een aantal pro-
cedurevoorschriften ten aanzien van kapitaalvermindering. Deze hebben echter 
slechts weinig invloed op deponering, publicatie en verzet bij kapitaalvermindering, 
zoals die vóór de Aanpassingswet tweede richtlijn bestond. De enige uitzondering 
van betekenis is dat vanaf de Aanpassingswet tweede richtlijn, overeenkomstig art. 32 
van de Tweede Richtlijn, het recht van een schuldeiser op zekerheidsstelling of een 
andere waarborg voorop wordt gesteld. Voordien werd primair bekeken of het ver-
mogen van de vennootschap na de kapitaalvermindering een onvoldoende waarborg 
voor de schuldeisers zou opleveren. Omzetting van een NV of BV in een andere 
rechtsvorm wordt door de wetgever beschouwd als een vorm van kapitaalverminde-
ring en behoeft derhalve voor wat betreft de invloed van de Europese richtlijnen geen 
afzonderlijke bespreking. Hoewel de regelingen van de fusie en de splitsing zijn 
gebaseerd op de Derde Richtlijn respectievelijk de Zesde Richtlijn, kan ook voor 
fusie en splitsing de invloed van die Europese richtlijnen op deponering, publicatie 
en verzet worden gerelativeerd. Immers, enerzijds is door de Nederlandse wetgever 
geen gebruik gemaakt van mogelijkheden die de Derde en Zesde Richtlijn bieden om 
in bepaalde gevallen deponering van stukken achterwege te laten, anderzijds zijn 
door diezelfde wetgever eisen gesteld aan deponering van stukken bij het handelsre-
gister die uitgaan boven hetgeen door de Derde Richtlijn en de Zesde Richtlijn wordt 
gevraagd. Daarnaast laten zowel art. 13 van de Derde Richtlijn als art. 12 van de Zes-
de Richtlijn de wijze van bescherming van schuldeisers grotendeels over aan de 
nationale wetgevers. De regeling van de beëindiging van de overblijvende aanspra-
kelijkheid uit een 403-verklaring is niet op een Europese richtlijn gebaseerd. 
Deponering - In het Ontwerp-Staatscommissie is nog in het geheel geen sprake van 
deponering van stukken. Deze komt bij vereffening pas in het Ontwerp-Nelissen en 
is dan nog beperkt tot de rekening en verantwoording. Het Ontwerp-Heemskerk voor-
ziet ook in een deponering van het plan van uitkering bij het handelsregister en ten 
kantore van de vennootschap, indien dat nog bestaat. Dat systeem komt ook in de wet 
van 1928 terecht en blijft gehandhaafd tot de invoering van de boeken 3, 5 en 6 van 
het nieuwe Burgerlijk Wetboek. Daarna komt in de regeling van de vereffening de 
152 Richtlijn 68/151/EEG van 9 maart 1968, PbEG 1968, L 65/8 (zoals nadien gewijzigd, met inbegrip 
van de wijziging door middel van Richtlijn 2003/58/EG van 15 juli 2003, PbEG 2003, L 221/13). 
In dit proefschrift zal ik de term 'Eerste Richtlijn (oud)' gebruiken voor Richtlijn 68/15l/EEG van 
9 maart 1968, PbEG 1968, L 65/8 (zoals nadien gewijzigd, met uitzondei ing van de wijziging door 
middel van Richtlijn 2003/58/EG van 15 juli 2003, PbEG 2003, L 221/13). Zie voor een overzicht 
van de gebruikte afkortingen en begnppen de voonn dit proefschrift opgenomen lijst daarvan 
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rekening en verantwoording centraal te staan en dient daarbij slechts een plan van 
verdeling te worden gedeponeerd als er meerdere gerechtigden tot het hquidatiesal-
do zijn Voor kapitaalvermindering wordt de verplichting het besluit tot kapitaalver-
mindering te deponeren geïntroduceerd bij het Ontwerp-Heemskerk en is deze tot op 
heden gehandhaafd Bij de introductie van de omzetting kon op eenvoudige wijze bij 
de regeling van de kapitaalvermindering worden aangesloten Bij fusie en splitsing 
gaan de verplichtingen tot deponenng van stukken bij het handelsregister uit boven 
datgene wat door de Derde Richtlijn en de Zesde Richtlijn wordt voorgeschreven, de 
deponering vanjaarstukken, bijbehorende accountantsverklaringen en eventueel tus-
sentijdse vermogensopsteilingen bij het handelsregister wordt voorgeschreven omdat 
deze stukken door de Nederlandse wetgever ook voor schuldeisers van belang wor-
den geacht 
Bij een onderlinge vergelijking van de zes besproken deponenngsprocedures le-
vert het onderdeel deponering de grootste onderlinge verschillen op, veel meer dan 
het geval is bij de onderdelen publicatie en verzet m Een aantal van deze verschillen 
kan wellicht worden verklaard uit de bijzondere aard van de verschillende depone-
nngsprocedures, een vereffening is nu eenmaal iets anders dan een kapitaalvermin-
dering of een splitsing Voor andere verschillen is geen voor de hand liggende ver-
klaring te vinden of het moet zijn dat de regelingen niet alle op hetzelfde tijdstip zijn 
ingevoerd of voor het laatst zijn aangepast Waarom zouden bijvoorbeeld de jaarre-
keningen en tussentijdse vermogensopsteilingen wel van belang zijn bij een fusie of 
splitsing, maar met bij een kapitaalvermindering of beëindiging van de overblijven-
de aansprakelijkheid7 Een motivering daarvoor ontbreekt echter in de parlementaire 
geschiedenis 
Publicatie - De ontwikkeling op het gebied van publicatie bij kapitaalvermindering 
en vereffening gaat van publicatie in nieuwsbladen die bij de akte van oprichting 
daartoe waren aangewezen (volgens het Ontwerp-Staatscommissie), via de meest 
gelezen nieuwsbladen in de gemeente of provincie waarin de vennootschap was 
gevestigd (vanaf het Ontwerp-Nelissen) tot een landelijk verspreid dagblad (vanaf 
Aanpassingswet tweede richtlijn) en voor vereffening weer terug naar het nieuwsblad 
(vanaf de invoering van de boeken 3, 5 en 6 van het nieuwe Burgerlijk Wetboek) 
Vanaf het Ontwerp-Nelissen diende deze publicatie te worden begeleid door een aan-
kondiging door de rechtspersoon in de Nederlandse Staatscourant Het gaat daarbij 
om een verplichting die bij de Aanpassingswet tweede richtlijn voor kapitaalvermin-
dering is afgeschaft - omdat deze overbodig werd geacht naast de mededeling die 
door de Kamer van Koophandel in de Staatscourant wordt geplaatst - maar voor ver-
effening nog tot 1 januari 1992 gehandhaafd is Bij de ovenge deponenngsprocedu-
res is vanaf het begin uitsluitend sprake van publicatie in een landelijk verspreid dag-
153 Zie voor een schematisch overzicht van de verschillen Bijlage V (tabellen interne rechtsvergelij-
king) in het bijzonder Bijlage Va (deponering) 
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blad, zonder aankondiging door de rechtspersoon in de Staatscourant In de parle-
mentaire geschiedenis van de splitsing wordt de publicatie in een landelijk verspreid 
dagblad voldoende geacht, gelet op de publicatie door de Kamer van Koophandel in 
de Staatscourant Daarnaast zouden toekomstige ontwikkelingen op het gebied van 
automatisering het mogelijk maken bij de Kamer van Koophandel een selectie op te 
vragen van alle bedrijven die recent een voorstel tot splitsing hebben gedeponeerd 
Onderlinge verschillen tussen de deponenngsprocedures zijn er ook in het onderdeel 
publicatie, maar veel minder dan in het onderdeel deponering Het opvallendste ver-
schil is dat tussen het nieuwsblad bij de vereifening (de keuze waarvoor in de parle-
mentaire geschiedenis niet nader wordt gemotiveerd) en het landelijk verspreid dag-
blad bij de overige deponenngsprocedures Daarnaast dient bij vereffening de ver-
effenaar zelf mededeling te doen van gedaan verzet154, terwijl bij de ovenge depone-
nngsprocedures de gnffier zorgt voor publicatie van de behandeling van een inge-
steld verzetl55 
Verzet - Ten aanzien van verzet kan worden opgemerkt dat de wetgever in de aanloop 
naar de totstandkoming van de huidige regelingen van de deponenngsprocedures in 
sommige opzichten nogal willekeurig te werk lijkt te zijn gegaan De verzettermijn 
tegen het plan van uitkenng bij vereffening neemt bijvoorbeeld langzaam in lengte 
af, van zes maanden (in het Ontwerp-Staatscommissie) via drie maanden (Ontwerp-
Nelissen) naar twee maanden (vanaf het Ontwerp-Heemskerk) Verzet tegen de reke-
ning en verantwoording kon worden gedaan gedurende een maand (Ontwerp-
Nelissen), drie maanden (vanaf het Ontwerp-Heemskerk) of twee maanden (vanaf de 
invoenng van het nieuwe Burgerlijk Wetboek) Bij kapitaalvermindering loopt de 
verzettermijn terug van drie maanden (Ontwerp-Staatscommissie en Ontwerp-
Nelissen) naar twee maanden (vanaf het Ontwerp-Heemskerk) Bij fusie en splitsing 
is de verzettermijn vanaf het begin een maand Voor 1 januari 1992 diende verzet bij 
vereffening te worden aangetekend door middel van een dagvaarding, daarna door 
middel van een verzoekschnft Bij kapitaalvermindering is slechts in het Ontwerp-
Staatscommissie en het Ontwerp-Nehssen sprake van verzet met gebruikmaking van 
een dagvaardingsprocedure en daarna, tot op heden, door middel van een verzoek-
schriftprocedure Ook de overige deponenngsprocedures kennen het verzet door mid-
del van een verzoekschnft, reeds vanaf het begin De keuzes ten aanzien van de leng-
te van de termijnen en de wijze waarop verzet dient te worden aangetekend zijn in het 
algemeen niet of zeer summier gemotiveerd, voorbeelden van een summiere motive-
nng zijn te vinden bij de in par 2 1 4 besproken keuze voor een dagvaardingsproce-
dure bij vereffening {'een request-procedure ware hier misplaatst') en bij de in par 
2 3 3 besproken keuze voor een verzettermijn van twee maanden bij kapitaalvermin-
dering ('hetgeen voldoende voorkomt') 
154 Art 2 23b lid 5 BW 
155 Art 997 1id2Rv 
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De ontwikkelingen in de toetsingsgronden voor het verzet zijn echter steeds uit-
voerig gemotiveerd. Ook is beginjaren tachtig van de vorige eeuw goed gekeken naar 
de onderlinge samenhang van de verschillende regelingen op dit punt, bij de tot-
standkoming van de regeling van de fusie en van de Wet nieuwe regeling kapitaal 
B.V, waarbij voor beide regelingen de toetsing in de verzetprocedure werd beperkt 
tot de vraag of de schuldeiser aanspraak kan maken op extra zekerheid. De voordien 
bestaande (kapitaalvermindering) of voorgestelde (fusie) regeling die ook toetsing 
van het besluit of het voorstel aan de wet, statuten, openbare orde of goede zeden 
mogelijk maakte, werd dienovereenkomstig beperkt; ik verwijs naar hetgeen ik daar-
over in par. 2.3.7 (inzake kapitaalvermindering) en par. 2.4.1 (inzake fusie) heb opge-
merkt. 
Doeleinden van de wetgever - De doeleinden van de wetgever met deponering, publi-
catie en verzet, die in de voorgaande paragrafen naar voren zijn gekomen, kunnen 
kort als volgt worden samengevat: 
- deponering: het creëren van de mogelijkheid voor met name schuldeisers tot ken-
nisneming van de door de wetgever voor hen relevant geachte stukken; 
- publicatie: het creëren van bekendheid van met name schuldeisers met het feit dat 
deponering van stukken heeft plaatsgevonden; 
- verzet: bescherming van met name schuldeisers, door het creëren van een blok-
kademogelijkheid, mits tijdig wordt gereageerd. 
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3. VOORBEREIDING VAN DEPONERING 
In dit hoofdstuk komt de voorbereiding van deponering van stukken in het kader van 
deponeringsprocedures aan de orde. Juist omdat het hier gaat om de voorbereiding, 
heeft dit hoofdstuk een tamelijk beschrijvend karakter. Analyserende beschouwin-
gen, als uitzonderingen op dat beschrijvend karakter, kunnen met name worden 
gevonden in par. 3.3.1 en par. 3.3.3. 
3.1 Voorbereiding van deponeringsprocedures 
De uiterlijke verschijningsvorm van de in dit proefschrift besproken deponeringspro-
cedures, de publicatie in een landelijk verspreid dagblad van de deponering van stuk-
ken bij het handelsregister, vormt het voorlopig sluitstuk van een proces dat al (veel) 
eerder is begonnen. Bij de vereffening is aan deze publicatie meestal een besluit tot 
ontbinding voorafgegaan; voordien was reeds het inzicht gerezen dat aan het voort-
bestaan van de rechtspersoon geen behoefte meer bestond. Voor het besluit tot omzet-
ting geldt dat de eerder gekozen vorm de rechtspersoon niet meer blijkt te passen. 
Een groot aantal kapitaalverminderingen was reeds 'voorbestemd' voorafgaand aan 
de oprichting van de betrokken vennootschappen, door de structuur van onze fiscale 
wetgeving'; andere kapitaalverminderingen zullen worden ingegeven doordat de aan-
deelhouders tegen beperkingen in de kapitaalstructuur van de vennootschap aanlo-
pen. Juridische fusies, waarvan mag worden aangenomen dat het overgrote deel daar-
van in de vorm van een moeder-dochterfusie of een zusterfusie binnen concern 
plaatsvindt, zijn te beschouwen als het alternatief voor een ontbinding en vereffe-
ning2; dat bij een juridische fusie overgang onder algemene titel plaatsvindt, maakt 
de figuur alleen maar aantrekkelijker. Ook voor de splitsing geldt dat de overgang van 
vermogensbestanddelen onder algemene titel een belangrijk pluspunt is bij het vorm-
geven van een structuurwijziging, waaraan kennelijk behoefte is ontstaan.3 Be-
ëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid kan slechts plaatsvinden ten aan-
zien van een rechtspersoon die niet meer tot de groep behoort. In al die gevallen gaat 
aan de publicatie in een landelijk verspreid dagblad, na een voorbereidingsperiode, 
een meer of minder formeel besluitvormingstraject vooraf; in enkele gevallen vindt 
eerst na de publicatie de definitieve besluitvorming plaats. 
1 Vergelijk Van Mounk 1997 en Molenaar 1998; zie hierover nader par. 4.1.3 en par 10.4.2. 
2 Leijlen 1993, p. 14. 
3 Zie onder meer Ooslerhuis 1997, Raaijmakers 1997, Raaijmakers & Verstappen, p. 53. 
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3.2 De voorbereidingsperiode 
Het doorvoeren van een structuuraanpassing gaat natuurlijk niet van de ene dag op 
de andere. De voorbereidingsperiode start met de gedachte dat een deponeringspro-
cedure noodzakelijk is, welke gedachte zowel van een externe adviseur (accountant, 
fiscalist) als vanuit de rechtspersoon kan komen. In de voorbereidingsperiode zal 
eerst worden onderzocht of deze gedachte inderdaad het beoogde resultaat oplevert, 
of er alternatieven voorhanden zijn, wat de commerciële, fiscale, jaarrekeningtechni-
sche en juridische implicaties zijn, wat de kosten van de deponeringsprocedure zijn 
en welke timing in acht moet worden genomen. Vervolgens zullen concepten van 
stukken worden opgemaakt, hetgeen bij sommige procedures (ontbinding, kapitaal-
vermindering, beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid) in het algemeen 
eenvoudiger is dan bij de andere (fusie, splitsing, omzetting van een NV of BV in 
andere rechtsvorm). 
3.3 Besluitvorming binnen de rechtspersoon 
Op welke wijze besluitvorming binnen de rechtspersoon dient plaats te vinden hangt 
af van de wettelijke regels die voor de desbetreffende deponeringsprocedure gelden, 
van de statutaire bepalingen over besluitvorming in het algemeen en voor die proce-
dure in het bijzonder en voorts van de fase waarin die procedure zich bevindt. Welke 
verdeling van taken en bevoegdheden de wet voor de verschillende procedures geeft, 
zal hierna worden besproken. Bij statutaire regels dient men vooral te denken aan 
additionele goedkeuringsvereisten, bijzondere meerderheids- en quorumvereisten en 
de eis dat een bepaald besluit slechts kan worden genomen op voorstel van een 
bepaald orgaan van de rechtspersoon. Hiema zal ik ingaan op de besluitvorming ten 
aanzien van de in het kader van de deponeringsprocedures te deponeren stukken. 
3.3.1 Besluitvorming bij vereffening 
Het aan de vereffening voorafgaande besluit tot ontbinding dient op grond van de wet 
te worden genomen door de algemene vergadering en voor de stichting door haar 
bestuur. De statuten kunnen bepalen dat het besluit tot ontbinding slechts kan worden 
genomen op voorstel van de directie of het bestuur, al dan niet met goedkeuring van 
de raad van commissarissen, of op grond van een voorstel van een andere orgaan van 
de rechtspersoon, zoals de vergadering van houders van aandelen van een bepaalde 
soort waaraan bijzondere zeggenschapsrechten zijn verbonden of bij de stichting een 
raad van toezicht; daarnaast kunnen voor het besluit tot ontbinding bijzondere meer-
derheids- en quorumvereisten gelden. Voor vennootschappen geldt daarnaast dat, ook 
indien niet is voorgeschreven dat een besluit tot ontbinding slechts kan worden geno-
men op basis van een voorstel van of met goedkeuring van de directie (al dan niet met 
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goedkeuring van de raad van commissarissen), de directeuren en commissarissen in 
ieder geval het recht hebben advies uit te brengen over het voorgenomen besluit.4 
Een heel andere vraag is of het besluit tot ontbinding kan worden herroepen of 
ingetrokken en wat bij een dergelijke herroeping of intrekking de verhouding met de 
vereffening moet zijn. Van Olffen, die eerder had betoogd dat het besluit tot ontbin­
ding onherroepelijk was5, verdedigt thans de stelling dat het besluit tot ontbinding 
kan worden ingetrokken of herroepen.6 Eerder hadden Slagter7, Van Schilfgaarde8 en 
De Kluiver9 aangegeven dat een besluit tot ontbinding naar hun mening kan worden 
herroepen. Galjaart beroept zich op de zijns inziens heersende leer10 alsmede op een 
arrest van de Hoge Raad" en geeft - in een reactie op de genoemde bijdrage, van Van 
Schilfgaarde - aan dat het besluit tot ontbinding volgens hem niet kan worden her­
roepen. Immers, de organen van een ontbonden rechtspersoon blijven, nadat een 
besluit tot ontbinding is genomen, slechts functioneren voor zover dit nodig is ter ver­
effening van het vermogen. Hij betwijfelt of de algemene (leden)vergadering be­
voegd zou zijn om een besluit tot ontbinding in te trekken ofte herroepen. De door 
Galjaart genoemde literatuur12 geeft (vrijwel) geen argumenten voor de opvatting dat 
de ontbinding onherroepelijk is. Alleen Van Olffen geeft aan waarop zijn door 
Galjaart geciteerde opvatting uit 2000 is gebaseerd, namelijk op het directe effect dat 
het besluit tot ontbinding heeft; alleen een voorwaardelijk besluit zou kunnen worden 
ingetrokken, zolang de voorwaarde niet is vervuld.13 Die laatste opvatting is ook bij 
Van der Grinten te vinden, die zich voor wat betreft de onherroepelijkheid van het 
ontbindingsbesluit beroept op oudere literatuur.14 In een reactie op het artikel van Van 
Olffen uit 2000, schrijft Slagter onder meer dat er geen enkele reden is waarom een 
besluit van de algemene vergadering tot statutenwijziging herroepelijk zou zijn1'' en 
een besluit tot ontbinding niet. Van Schilfgaarde heeft aangegeven van mening te zijn 
dat een ontbindingsbesluit herroepelijk is, omdat in het recht het ongedaan maken 
van een rechtseffect nu eenmaal een veel voorkomend verschijnsel is. Ook Van 
Schilfgaarde verwijst naar het Janssen Pers-arrest en voegt daaraan toe dat niet valt 
in te zien waarom wat in het vermogensrecht heel gewoon is in het verenigingen-
4 Art 2:117/227 lid 4 BW, HR 10 maart 1995, NJ 1995, 595, m nt Ma (Janssen Pers). 
5 Van Olffen 2000, ρ 492 
6 Van Olffen 2002b, ρ 94-99. 
7 Zie Slagter 2001. 
8 Zie Van Schilfgaarde 2001. 
9 Zie De Kluiver 2001 
10 Galjaart 2001, p. 654. 
11 HR 26 mei 2000, JOL 2000, 313. 
12 Asser/Maeijer 2-III, 2000, nr 554, Sanders/Weslbroek/Buijn e.a. 1998, nr. 10.1.3, Van der Heij­
den/Van der Grinten 1992, nr. 375, Van Olffen 2000, ρ 491. 
13 Van Olffen 2000, p. 491 
14 Van der Heijden/Van der Grinten 1992, nr. 375. 
15 Conform HR 10 maart 1995, NJ 1995, 595, m.nt Ma (Janssen Pers). 
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recht16 op dogmatische bezwaren zou stuiten. De Kluiver geeft aan dat Galjaart zich 
ten onrechte op het door hem aangevoerde arrest van de Hoge Raad beroept, omdat 
de Hoge Raad zich daarin over de vraag niet uitlaat. Ook hij is van mening dat het 
ontbindingsbesluit herroepelijk is. Met Van Schilfgaarde stemt hij in als het gaat om 
de vernietigbaarheid van het besluit tot herroeping van de ontbinding, vanwege strijd 
met de redelijkheid en billijkheid. Ik zou menen dat voorstanders van onherroepe-
lijkheid van een besluit tot ontbinding de consequenties van een ontbinding over-
schatten. Het besluit tot ontbinding heeft als voornaamste gevolg dat moet worden 
vereffend17, niet minder, maar ook niet meer. Als het mogelijk is een rechtspersoon 
die heeft opgehouden te bestaan weer tot leven te wekken door heropening van de 
vereffening18, moet het zeker mogelijk zijn een rechtspersoon die ontbonden is weer 
tot zijn voor het besluit tot ontbinding bestaande staat terug te brengen. Het besluit 
tot ontbinding is in zekere zin vergelijkbaar met een faseovergang, die zich veelal ook 
in omgekeerde volgorde kan voltrekken. Het is daarbij naar mijn mening in begin-
sel19 niet van belang hoever de vereffening inmiddels voortgang heeft gevonden en 
of inmiddels uitkering van (een deel van) het liquidatiesaldo heeft plaatsgevonden; 
zelfs het opgehouden zijn te bestaan van de vennootschap (ook een faseovergang) 
lijkt mij aan een intrekking of herroeping van het ontbindingsbesluit niet in de weg 
te hoeven staan. Indien aan dat laatste mocht worden getwijfeld, zou altijd nog de tus-
senstap van de rechterlijke heropening van de vereffening kunnen worden gevolgd.2" 
Hoewel bij de NV en BV als gevolg van de ontbinding de kapitaalklem wegvalt, had-
den mogelijk ook met inachtneming van die kapitaalklem uitkeringen kunnen plaats-
vinden of had op andere wijze (een verliesgevende transactie) een achteruitgang in 
het vermogen kunnen plaatsvinden. Voor andere rechtspersonen geldt dat er in het 
geheel geen kapitaalklem is en ook daar op andere wijze dan door uitkering van het 
liquidatiesaldo een vermogensachteruitgang kan plaatsvinden. Of een uitkering van 
(een deel van) het liquidatiesaldo heeft plaatsgevonden, is voor de vraag of herroe-
ping of intrekking van het ontbindingsbesluit kan geschieden derhalve in beginsel 
niet relevant. Als iemand een ontbinding gevolgd door intrekking of herroeping van 
het ontbindingsbesluit zou willen gebruiken om de kapitaalklem te omzeilen of op 
andere wijze schuldeisers te benadelen, kan de rechter daar korte metten mee maken. 
Met Van Schilfgaarde kan ik het eens zijn dat er geen principiële bezwaren bestaan 
tegen een herroeping ex tune (waarbij ontbinding wordt geacht nooit te hebben 
plaatsgevonden), zij het dat eenmaal verrichte vereffeningshandelingen moeilijk 
weer bij besluit ongedaan kunnen worden gemaakt en als een gegeven moeten wor-
den beschouwd. Na intrekking of herroeping van het besluit tot ontbinding gaat de 
16 De door Van Schilfgaarde besproken rechtsvraag had betrekking op een vereniging 
17 Art 2 19lid5BW 
18 Art. 2.23c BW. 
19 Behoudens de toepassing van de redelijkheid en billijkheid op een besluit lol intrekking of herroe-
ping, indien daartoe concrete omstandigheden aanwezig zijn 
20 Art. 2.23c BW. 
52 
Voorbereiding van deponering 
rechtspersoon gewoon verder met de vermogenspositie die zij op het moment van het 
nemen van het besluit tot intrekking of herroeping van het besluit tot ontbinding 
heeft. 
Besluitvorming in het kader van de vereffening zelf komt aan de orde bij de vast-
stelling van de rekening en verantwoording en van het plan van verdeling, indien deze 
zijn vereist. Een rekening en verantwoording is niet vereist indien de rechtspersoon 
bij ontbinding geen baten meer heeft, omdat de rechtspersoon dan meteen ophoudt te 
bestaan; een plan van verdeling is slechts vereist wanneer er meerdere gerechtigden 
tot het liquidatieoverschot bestaan.21 De vereffenaars zullen, hoewel formele vastleg-
ging daarvan niet vaak zal voorkomen, een besluit nemen over de vaststelling van de 
rekening en verantwoording en het plan van verdeling. 
3.3.2 Besluitvorming bij omzetting 
Het besluit tot omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm (en tot statu-
tenwijziging) wordt genomen door de algemene vergadering. De wet vereist een 
meerderheid van negen/tiende van de uitgebrachte stemmen, zonder quorumvcrciste 
(art. 2:18 lid 2 letter a. BW). De in par. 3.3.1 voor een besluit tot ontbinding bespro-
ken statutaire beperkingen kunnen ook van toepassing zijn op het besluit tot omzet-
ting. 
3.3.3 Besluitvorming bij kapitaalvermindering 
Het besluit tot kapitaalvermindering van een NV of BV wordt genomen door de alge-
mene vergadering van aandeelhouders. Hoewel daaraan in de praktijk wel behoefte 
lijkt te bestaan22, is de heersende opvatting dat de bevoegdheid tot kapitaalverminde-
ring niet statutair of krachtens een besluit van de algemene vergadering kan worden 
toegekend aan een ander orgaan van de vennootschap.21 
Maschhaupt & Storm hebben aangegeven dat de Tweede Richtlijn een dergelijke 
regeling door de nationale wetgever wel zou toelaten. Zij wijzen er daarbij onder 
meer op dat art. 30 van de Tweede Richtlijn het heeft over 'een besluit' van de alge-
mene vergadering van aandeelhouders, welk besluit ook een toestemming zou kun-
nen inhouden. Volgens Maschhaupt & Storm houdt 'besluiten' in de zin van de 
Tweede Richtlijn niet hetzelfde als 'beslissen' in, aangezien art. 36 lid 1 sub b en sub 
c van de Tweede Richtlijn spreken van 'besloten door de algemene vergadering'' 
respectievelijk 'het orgaan (...), dat over de gedwongen intrekking beslist'. Hoewel in 
de Duitse en Engelse tekst, anders dan de Nederlandse en de Franse, drie keer het-
zelfde woord wordt gebruikt, zouden deze volgens Maschhaupt & Storm ook de sug-
21 Ari. 2:23b lid 2 BW. 
22 Zie ook Zaman 1991, Norbruis 1993 en Melzelaar 1994. 
23 Van der Grinten 1979, p. 62, Schutte-Veenstra 1996a, p. 296-297 en Schutte-Veenstra 1997, p. 60. 
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gestie wekken dat er betekenisverschillen zijn.24 Ik zou hen willen volgen als het gaat 
om de ruimte die de Tweede Richtlijn de nationale wetgever op dit punt biedt. Iets 
anders is of de Nederlandse wetgever van die ruimte gebruik heeft gemaakt of alsnog 
zou moeten maken. De memorie van toelichting bij de Aanpassingswet tweede richt-
lijn vermeldt daarover: Overeenkomstig artikel 30 van de richtlijn stelt het eerste lid 
van artikel 99 de hoofdregel voorop dat voor elke kapitaalvermindering een besluit 
van de algemene vergadering wordt vereist. '25 
Als de redenering van Maschhaupt & Storm ten aanzien van de Tweede Richtlijn 
zou worden doorgetrokken naar deze tekst (en naar de tekst van de wet), staat hier 
ook niet dat slechts de algemene vergadering het besluit tot kapitaalvermindering kan 
nemen. Ook de Nederlandse wetgever heeft kennelijk expliciet de opvatting (gehad) 
dat een besluit tot kapitaalvermindering kan worden genomen door een ander orgaan 
dan de algemene vergadering, nu in het ontwerp voor art. 98a BW een intrekking van 
aandelen door het bestuur, weliswaar in een uitzonderingsgeval26, werd voorzien. Dat 
deze uiteindelijk is geschrapt, is niet omdat er in de literatuur waarnaar in de parle-
mentaire geschiedenis van de Aanpassingswet tweede richtlijn wordt verwezen27, zou 
zijn aangegeven dat de voorgestelde regeling op dit punt zou strijden met die Tweede 
Richtlijn, maar omdat het in het ontwerp voor art. 98a neergelegde stelsel als geheel 
op bezwaren stuitte.28 Ik zou derhalve willen aannemen dat de bevoegdheid tot kapi-
taalvermindering te besluiten bij de statuten of bij besluit van de algemene vergade-
ring van aandeelhouders aan een ander orgaan kan worden toegekend. Ook al wordt 
door het afschaffen van het departementale toezicht op de inhoud van de statuten van 
vennootschappen de rechtsontwikkeling ook op dit punt niet langer gehinderd, zou 
het mijns inziens toch aanbeveling verdienen een wettelijke basis te creëren voor een 
dergelijke toekenning, langs de lijnen van de regeling voor de emissiebevoegdheid29, 
al was het maar om voorzichtige practici een steuntje in de rug te geven. 
Voor de NV vereist de wet een meerderheid van ten minste twee/derde van de uit-
gebrachte stemmen, indien minder dan de helft van het geplaatste kapitaal is verte-
genwoordigd (art. 2:99 lid 6); een daarmee vergelijkbare bepaling bestaat er voor de 
BV niet.30 Evenmin bestaat voor de BV een met art. 2:99 lid 5 vergelijkbare bepaling 
(de eis van een voorafgaand of gelijktijdig goedkeurend besluit van elke groep hou-
24 Maschhaupl & Slorm 1978, ρ 211, deze opvatting van Maschhaupt & Storm over dit onderdeel van 
de Tweede Richtlijn is terug te vinden bij Tas, die haar 'verdedigbaar' acht (Tas 2003, p. 395). 
25 Maeijer IXm-Art 99-3. 
26 Maeijer IXm - Art 98a-3 
27 Maeijer IXm - Art 98a-6; hel betreft Van Schilfgaarde 1979 en Hellema 1979. 
28 Maeijer IXm - Art 98a-6 
29 Art. 2.96/206 lid 1 BW. 
30 Zie ook Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr. 168 
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ders van aandelen van een zelfde soort aan wier rechten afbreuk wordt gedaan31). De 
in par. 3.3.1 besproken statutaire beperkingen kunnen ook van toepassing zijn op het 
besluit tot kapitaalvermindering. 
Schutte- Veenstra heeft besproken of de gedwongen statutaire intrekking van aan­
delen als een vorm van kapitaalvermindering naar huidig Nederlands recht toelaat­
baar zou zijn. Zij is van mening dat statutaire bepalingen die gedwongen intrekking 
van aandelen voorschrijven niet rechtsgeldig zijn. Als argument daarvoor voert zij 
onder meer aan dat op grond van art. 2:99/208 BW alleen de algemene vergadering 
van aandeelhouders bevoegd is tot een kapitaalvermindering te besluiten, zulks ter 
uitvoering van art. 30 van de Tweede Richtlijn. Het besluit het geplaatste kapitaal te 
verminderen is volgens Schutte-Veenstra voorts zo ingrijpend voor de NV of BV dat 
uitsluitend de algemene vergadering van aandeelhouders daartoe bevoegd kan zijn. 
Zij wijst er verder op dat door art. 36 van de Tweede Richtlijn - voor zover van belang 
- op die regel een uitzondering wordt toegelaten indien het gaat om een statutair 
gedwongen intrekking van aandelen, maar dat de Nederlandse wetgever die regeling 
niet heeft willen overnemen, omdat daaraan geen behoefte zou hebben bestaan.32 
Hiervoor heb ik reeds aangegeven dat naar mijn mening de bevoegdheid tot kapi­
taalvermindering te besluiten bij de statuten of bij besluit van de algemene vergade­
ring van aandeelhouders aan een ander orgaan kan worden toegekend; de eerste twee 
argumenten van Schutte-Veenstra overtuigen mij dan ook niet. Op haar laatste argu­
ment valt echter weinig afte dingen. Ook in de gedachte dat op grond van de Tweede 
Richtlijn voor kapitaalvermindering in alle gevallen een besluit van de algemene ver­
gadering is voorgeschreven, zouden de statuten - die tot stand komen door een 
rechtshandeling van de oprichters/eerste aandeelhouders of door een besluit tot wij­
ziging daarvan door de algemene vergadering - wellicht als de uitdrukking van een 
besluit van de algemene vergadering kunnen worden gezien. Een regeling daarin 
omtrent de gedwongen intrekking van aandelen zou dan een besluit van de algemene 
31 Zie over de inhoud van het tekstonderdeel 'aan wier rechten afbreuk wordt gedaan' onder meer Van 
der Gnnten 1979, ρ 55-56 en A G van Solinge 1982, ρ 57 In Hof Amsterdam (OK) 4 mei 2005, 
JOR 2005/238 is over dit begnp onder meer te vinden (in rechtsoverweging 3 8)· 'De Helling van 
verzoekers dal elk besluit tot intrekking van (preferente) aandelen aflireuk doet aan de rechten van 
de houders van die soort aandelen ah bedoeld m artikel 2 99 lid 5 BW en daarom de goedkeuring 
van die groep aandeelhouders behoeft, vindt naar het oordeel van de Ondernemingskamer - m het 
bijzonder in een geval waarin de mogelijkheid tot intrekking uitdrukkelijk in de statuten is vermeld 
(. ) - geen steun in het recht De rechtsbetrekking tussen de houders van de onderhavige aandelen 
enerzijds en Unilever anderzijds is statutair vastgelegd en de tot die rechtsbetrekking behorende 
bevoegdheid tot intrekking, welke wordt geëffectueerd, doet aan de houders van die rechten derhal-
ve geen afbreuk.' De Ondernemingskamer overweegt vervolgens dat het begnp 'afbreuk van rech-
ten' volgens de wetsgeschiedenis restrictief moet worden uitgelegd Volgens de Ondernemingskamer 
impliceert die laatste opvatting 'mede dat van afbreuk aan rechten geen sprake kan zijn wanneer 
enkel de belangen van een bepaalde groep aandeelhouders - als gevolg van de intrekking van aan-
delen of andere wijzen van kapitaalvermindering - dreigen te worden aangetast' (rechtsoverweging 
3 9). 
32 Schutte-Veenstra 1996a, p. 296-298 
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vergadering tot kapitaalvermindering als basis hebben. Hetzelfde resultaat als beoogd 
met een statutair gedwongen intrekking is mogelijk te bereiken door de uitgifte van 
aandelen aan een ontbindende voorwaarde te onderwerpen (zij het dat die voorwaar-
de in ieder geval zal moeten inhouden dat deze pas in vervulling gaat nadat de in art. 
2:100/209 BW bedoelde procedure is gevolgd) of de uitvoering van een besluit tot 
kapitaalvermindering afhankelijk te stellen van het in vervulling gaan van een voor-
waarde of tijdsbepaling (zij het dat ook daar geldt dat eerst nog de procedure moet 
worden gevolgd). 
Tegen al deze vananten kan het door Schutte-Veenstra genoemde bezwaar worden 
aangevoerd, dat de Nederlandse wetgever de statutair gedwongen intrekking niet uit 
de Tweede Richtlijn heeft willen overnemen. Nu blijkt dat aan die statutair gedwon-
gen intrekking - anders dan de wetgever had gemeend - kennelijk wel behoefte 
bestaat, is het wellicht aanleiding voor de wetgever de regeling van de kapitaalver-
mindering op dit punt aan te passen. Waarom zou het Nederlandse vennootschaps-
recht een faciliteit onthouden moeten worden die een ander - concurrerend - rechts-
stelsel wel kent? 
In ieder geval aanvaard lijkt de conversie van aandelen in een andere (voor ande-
re aandeelhouders wellicht minder nadelige) soort, hetzij van tevoren voorzien in de 
statuten33 of op basis van een besluit van de algemene vergadering.3'1 Met Zaman ben 
ik van mening dat die conversie ook kan plaatsvinden zonder dat tevoren een expli-
ciete basis daarvoor in de statuten aanwezig was, mits de statuten maar meerdere 
soorten aandelen kennen of het besluit tot conversie tot stand komt tezamen met dat 
tot een statutenwijziging waarbij meerdere soorten aandelen worden gecreëerd. Bij 
gebreke van een statutaire voorziening is de algemene vergadering het bevoegde 
orgaan. De positie van de betrokken aandeelhouders wordt in ieder geval beschermd 
door art. 2:8 BW35 Verdedigd kan worden - in ieder geval voor conversies zonder sta-
tutaire basis - dat aan de rechten van de betrokken aandeelhouders zonder hun 
instemming geen afbreuk mag worden gedaan.36 Wellicht kan bij gelegenheid van de 
flexibilisering van het BV-recht ook op dit punt een voorziening worden getroffen 
(ook voor de NV), nu ook aan een dergelijke voorziening in de praktijk behoefte 
blijkt te bestaan. 
Van den Ingh heeft aan de orde gesteld of een splitsing van aandelen niet moet 
worden voltrokken door een kapitaalvermindering, eventueel gecombineerd met een 
statutenwijziging, en een nieuwe uitgifte.37 Hij bekritiseert daarmee Zaman, die er 
van uitgaat dat een splitsing van aandelen geen uitgifte is, omdat er geen nieuw recht 
33 Norbruis 1993, ρ 151-152 
34 Zaman 1991, ρ 9, anders in ieder geval Norbruis 1993, ρ 152, Portengen & Groot 2004, p. 203 hou­
den zich op dit punt op de vlakte 
35 Art 2 107/207 BW, zie Zaman 1991, p. 9 (linkerkolom). 
36 Conform art 2 96 lid 2 en art 299 lid 5 BW, ook al is bij conversie in beginsel van emissie noch 
van kapitaalvermindering sprake, zie ook Zaman 1991, p. 9 (rechterkolom) en ρ 10 
37 Van den Ingh 1999a, ρ 260-261 
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ontstaat en de kapitaaldeelneming, in iets andere vorm, gehandhaafd blijft.38 Van den 
Ingh wijst er op dat Boek 2 BW geen regeling kent voor de splitsing van aandelen in 
volwaardige andere aandelen en dat vermindering van het bedrag van aandelen 
slechts is voorzien binnen het raamwerk van een kapitaalvermindering. Voor een ver-
mindering van het bedrag van de aandelen is een statutenwijziging nodig - omdat de 
statuten op grond van art. 2:67 BW het bedrag van het kapitaal moeten vermelden -
tenzij de splitsing geschiedt in het kader van de conversie van het aandeel in een 
andere reeds bestaande soort met een lagere nominale waarde. Van den Ingh acht de 
vraag of voor een dergelijke splitsing met een statutenwijziging kan worden volstaan 
niet zozeer vennootschapsrechtelijk, maar goederenrechtelijk van aard. Hij wijst er 
op dat de Hoge Raad in het arrest Poot/ABP een aandeel als een vermogensrecht aan-
duidt.39 Volgens Van den Ingh is het goederenrechtelijk effect van splitsing dat één 
vermogensrecht wordt 'vervangen' door een veelvoud aan vermogensrechten en hij 
vraagt zich af waar die vermogensrechten dan vandaan komen. Van den Ingh geeft 
aan dat Boek 2 BW slechts twee ontstaanswijzen van aandelen kent, namelijk uitgif-
te en toekenning (die laatste alleen bij fusie en splitsing van vennootschappen en die 
blijft verder buiten beschouwing). Volgens Van den Ingh moet dan sprake zijn van 
uitgifte. Van den Ingh merkt daarna op dat uit art. 3:80 BW volgt dat iedere verkrij-
ging van een goed een wettelijke basis dient te hebben. Boek 2 BW voorziet echter 
slechts in twee wijzen van originaire verkrijging van aandelen: toekenning en uitgif-
te. Van den Ingh vindt dat bij een splitsing van aandelen - voor wat betreft de aande-
len die in de plaats komen voor het gesplitste aandeel - van een originaire verkrijging 
sprake moet zijn, aangezien de aandeelhouder zijn recht met ontleent aan een voor-
ganger. Hij constateert dat splitsing wel in boek 3 BW voorkomt, maar daar betrek-
king heeft op rechtshandelingen en dus niet op vermogensrechten. Volgens hem lijkt 
de conclusie onontkoombaar dat splitsing in ieder geval met een uitgifte gepaard 
moet gaan. Daarna werkt hij uit wat van die opvatting de praktische consequenties 
zijn, maar dat is voor deze paragraaf minder relevant. Van den Ingh vervolgt dan met 
de constatering dat het gesplitste aandeel blijft voortbestaan, maar dat in de eigen-
schappen daarvan wijziging komt, die men als conversie zou kunnen betitelen, maar 
waarmee in goederenrechtelijke zin niets wordt opgelost. Immers in Boek 2 BW is 
die conversie niet geregeld en in boek 3 BW treft men het begrip wel aan, maar daar 
ziet het, net als splitsing, op rechtshandelingen, niet op vermogensrechten.''0 Van den 
38 Zaman 1994, ρ 28 
39 HR 2 december 1994, NJ 1995, 288, m nt. Ma.; dal in hel arrest daarbij geen onderscheid wordt 
gemaakt naar het type vennootschap (NV of BV) en evenmin naar het type aandelen (op naam of 
aan toonder) ligt m ι voor de hand, nu hel arresi, in ieder geval rond de door Van den Ingh weerge­
geven passage, niet gaat over de goederenrechtelijke verhouding tussen aandeelhouder en vennoot­
schap, maar onder meer over de vraag of het 'waardeloos maken' van aandelen door het veroorza­
ken van het faillissement van een vennootschap ook een onrechtmatige daad tegenover de aandeel­
houder oplevert, namelijk als een inbreuk op een door de aandeelhouder jegens de vennootschap uit 
te oefenen vermogensrecht 
40 Van den Ingh 1999a, ρ 260 
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Ingh is van mening dat verlaging van de nominale waarde van de bestaande aandelen 
tot terugbetaling en dus tot kapitaalvermindering leidt, maar dat de gelijktijdige uit­
gifte van nieuwe aandelen deze vermindering weer opheft. Om die reden zouden de 
spelregels ter bescherming van schuldeisers volgens hem niet behoeven te worden 
nageleefd.41 Van den Ingh geeft daarbij aan dat de verplichting tot storting van de 
aandeelhouder kan worden verrekend met de verplichting van de vennootschap tot 
terugbetaling. 
Van Olffen42 is met een verwijzing naar Waaijer - die in zijn dissertatie schrijft dat 
de statuten goederenrechtelijk, dus met werking jegens een ieder, de inhoud van het 
aandeel vaststellen''3 - van mening dat het aandeel, en dus ook het vermogensrecht, 
uitsluitend zijn oorsprong vindt in de statuten van de betrokken vennootschap en der­
halve door wijziging van de statuten de kenmerken ervan kunnen wijzigen. 
Dortmond44 verwijst naar Zaman, die op zijn beurt naar Van der Heijden/Van der 
Grinten had verwezen en citeert vervolgens zelf uit Van der Heijden/Van der Grinten: 
'//e? oorspronkelijke aandeel valt uiteen in twee of meer aandelen, die gewoonlijk 
hetzelfde bedrag als het oorspronkelijke aandeel representeren."15 Dortmond ver­
klaart het met Van der Grinten eens te zijn, waarbij hij aanneemt dat Van der Grinten 
met 'gewoonlijk' bedoelt de gevallen waarin de splitsing niet tevens een kapitaalver­
mindering inhoudt. Dortmond vindt dat tegen splitsing van aandelen door statuten­
wijziging geen enkel bezwaar bestaat, aangezien de statuten van een vennootschap 
kunnen worden gewijzigd en daarmee ook de bepalingen omtrent de aandelen. Ook 
Norbruis46 en Bosse47 hebben zich over dit onderwerp uitgelaten. 
Prinsen is van mening dat het goederenrechtelijk effect van het ontstaan van aan­
delen door splitsing en van het tenietgaan door samenvoeging voldoende wordt ver­
klaard door wilsovereenstemming die daarover bestaat of kan worden aangenomen 
tussen vennootschap en aandeelhouder.48 Aan Van den Ingh kan worden toegegeven 
dat Van Olffen noch Dortmond inhoudelijk op zijn argument ontleend aan het goe­
derenrecht ingaan.49 
Wellicht is het mogelijk hier inhoudelijk nog een ander antwoord dan dat van 
Prinsen te vinden op Van den Inghs goederenrechtelijke argument, door op een ande­
re manier te kijken naar het aandeel als rechtsbetrekking tussen aandeelhouder en 
vennootschap. Van der Heijden/Van der Grinten50 noemt het aandeel een onlosbare 
41 Ik kan mij in het standpunt van Van den Ingh over de niet-toepasselijkheid van de procedureregels 
ten aanzien van kapitaalvermindering in een dergelijk geval vinden. 
42 Van Olffen 1999, ρ 368-369 
43 Waaijer 1993, p. 5. 
44 Dortmond 1999, ρ 345-346. 
45 Van der Heijden/Van der Grinten 1992, nr 166. 
46 Norbruis 1993, ρ 147-152 
47 Bosse 2000, p. 5. 
48 Prinsen 2004, ρ 141 
49 Zie ook Van den Ingh 1999b 
50 Van der Heijden/Van der Grinten 1992, nr 166. 
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vennootschappelijke schuld; Asser/Maeijer 2-III51 heeft het over 'een vermogensrecht 
van eigen aard: het is geen zakelijk recht, en ook geen gewoon vorderingsrecht, want 
de schuld die voor de vennootschap ontstaat is van eigen specifieke aard '. Tegenover 
het recht van de aandeelhouder staat derhalve een verbintenis van de vennootschap.52 
Van den Ingh zou mijns inziens derhalve veeleer in boek 6 (hebben) moeten kijken 
dan in boek 3 BW. Bij de invoering van de regeling van de splitsing zijn we opnieuw 
vertrouwd gemaakt met het begrip deelbare verbintenissen, een begrip dat als zoda-
nig niet in boek 3 en evenmin in boek 6 BW voorkomt53; wel de deelbare prestatie 
(art. 6:6) en de pluraliteit van schuldeisers, waarbij iedere schuldeiser in beginsel een 
vordenngsrecht voor een gelijk deel heeft (art. 6:15).54 Die deelbare verbintenissen 
kunnen, na deling, ieder een eigen leven gaan leiden. Het valt niet in te zien waarom 
datzelfde niet zou kunnen plaatsvinden met aandelen die, krachtens een besluit van 
de algemene vergadering dat leidt tot een statutenwijziging, worden gesplitst. De aan-
deelhouder had al een vermogensrecht in de vorm van een of meer aandelen; er is bij 
splitsing van aandelen dan ook geen sprake van een originaire verkrijging, maar dat 
hoeft ook niet. Door de splitsing van aandelen - als zodanig en op zich beschouwd -
verandert de omvang van de positie van de aandeelhouder, zowel tegenover de ven-
nootschap als gezien in zijn verhouding ten opzichte van de andere aandeelhouders 
niet; het enige gevolg is dat de pluraliteit van 'schuldeisers' (de aandeelhouders als 
gezamenlijke schuldeisers van de onlosbare vennootschappelijke schuld) potentieel 
groter kan worden, indien de gesplitste aandelen vervolgens slechts deels worden 
overgedragen. Van den Ingh kan naar ik aanneem wel instemmen met de gedachte dat 
door een statutenwijziging in ieder geval het stemrecht, de aanspraak op winst en de 
aanspraak op het liquidatiesaldo, alle verbonden aan de aandelen, kunnen worden 
gewijzigd. Dat zou dan toch ook zonder meer moeten kunnen ten aanzien van de frac-
ties waarin de bestaande onlosbare vennootschappelijke schuld jegens de aandeel-
houders is verdeeld. Ik ben het in ieder geval eens met de stelling dat een splitsing 
van aandelen bij statutenwijziging kan plaatsvinden. 
3.3.4 Besluitvorming over het voorstel tot fusie 
Het voorstel tot fusie en de toelichting daarop worden opgesteld door de besturen van 
de te fuseren rechtspersonen55; het voorstel dient tevens te worden goedgekeurd door 
de raden van commissarissen van de betrokken rechtspersonen (indien die er zijn), 
behalve wanneer alle te ftiseren rechtspersonen verenigingen en stichtingen zijn. Het 
51 Asser/Maeijer 2-III, nr. 180 
52 Parlementaire Geschiedenis Boek 6, p. 38 
53 In art. 1332 e.v van het oude BW was een regeling opgenomen over deelbare en ondeelbare ver-
bintenissen, die in het nieuwe BW is geschrapt als overbodig naast de (nieuwe) regeling van de hoof-
delijkheid, aldus Asser/Hartkamp 4-1, nr 96 
54 Overes (Rechtspersonen), art. 2:334t, aant 4. 
55 Behoudens de uitzondering voor wat betreft de toelichting van art. 2:313 lid 3 BW 
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is wat merkwaardig dat bij de invoering van de regeling van de splitsing de voordien 
bestaande uitzonderingen - zoals bijvoorbeeld voor een moeder-dochterfusie - op het 
vereiste van goedkeuring van het voorstel tot fusie door de raad van commissarissen 
zijn komen te vervallen. Deze goedkeuring is voor een vergelijkbaar geval bij split-
sing - te weten de splitsing waarop art. 2:334hh van toepassing is - niet vereist. Ook 
bij de splitsing van 2:334hh betreft het een aangelegenheid binnen de groep en is er 
geen directe betrokkenheid van de aandeelhouders. Het vereiste levert mijns inziens 
geen toegevoegde waarde, maar alleen extra werk op. Indien de aandeelhouders deze 
betrokkenheid van de raad van commissarissen wenselijk achten kunnen ze dit in de 
statuten regelen. De statuten kunnen goedkeuringsvereisten stellen; behalve bij stich-
tingen komt dat in de praktijk niet zo vaak voor. 
3.3.5 Besluitvorming over het voorstel tot splitsing 
Voor splitsing geldt mutatis mutandis hetgeen hiervoor in par. 3.3.4 ten aanzien van 
de fusie is uiteengezet.56 
3.3.6 Besluitvorming over beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid 
Een besluit tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-ver-
klaring wordt niet genomen op het niveau van of binnen de rechtspersoon ten behoe-
ve van welke de verklaring werd afgelegd, maar daarbuiten, te weten op het niveau 
van de rechtspersoon die de verklaring heeft afgelegd. Dit betekent dat ook buiten-
lands vennootschapsrecht op deze besluitvorming van toepassing kan zijn. Voor 
zover deze beëindiging geschiedt door een Nederlandse rechtspersoon kan het be-
stuur daartoe besluiten; de statuten kunnen nadere goedkeuringsvereisten stellen, 
maar dat komt in de praktijk vrijwel niet voor. 
3.4 Advies van de ondernemingsraad 
De Wet op de ondernemingsraden (WOR) vereist voor bepaalde besluiten van de 
ondernemer het vragen van advies of instemming van de ondernemingsraad. Daar-
naast kan in een collectieve arbeidsovereenkomst of in een convenant met de onder-
nemingsraad zijn vastgelegd dat een advies- of instemmingsrecht bestaat; deze moge-
lijkheden blijven verder buiten beschouwing.57 Over de definities van ondernemer, 
onderneming en bestuurder uit art. 1 van de WOR bestaat veel literatuur, waarop ik 
in het kader van dit boek verder niet inga.58 De in dit proefschrift besproken proce-
56 Art. 2:334fBW. 
57 Roesl 1996, p. 112 e.v. (cao's) en p. 331 e.v. (medezeggenschapsconvenanten). 
58 Zie onder meer Roest 1996, p. 16 en de daar aangehaalde literatuur. 
60 
Voorbereiding van deponering 
dures vallen in ieder geval niet onder 27 WOR, maar mogelijk wel onder artikel 25 
WOR. Hiema zal worden nagegaan of en zo ja, op welk moment, aan de Onder-
nemingsraad advies dient te worden gevraagd voor elk van de in dit proefschrift 
besproken deponeringsprocedures. 
3.4. J Advies bij vereffening 
Het aan de vereffening voorafgaande besluit tot ontbinding zal onderworpen zijn aan 
een adviesrecht van de ondernemingsraad op grond van art. 25 lid 1 sub c. WOR 
(beëindiging van de werkzaamheden van de onderneming of van een belangrijk deel 
daarvan) dan wel op grond van art. 25 lid 1 sub a. WOR (overdracht van zeggenschap 
over de onderneming of een onderdeel daarvan). Het is overigens zeer wel denkbaar 
dat ontbinding van een rechtspersoon eerst plaatsvindt nadat de onderneming van de 
rechtspersoon is beëindigd of overgedragen. In dat geval komt het vragen van advies 
bij het besluit tot ontbinding niet meer aan de orde. Voor zover in het kader van de 
vereffening de onderneming van de rechtspersoon wordt overgedragen, dient hierover 
advies te worden gevraagd op grond van art. 25 lid 1 sub a. WOR. 
3.4.2 A dvies bij omzetting NV of BV in een andere rechtsvorm 
Een besluit tot omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm kan onder-
worpen zijn aan het adviesrecht van de ondernemingsraad, indien daardoor een 
belangrijke wijziging in de organisatie van de onderneming of in de bevoegdheden 
binnen de onderneming plaatsvindt (art. 25 lid 1 sub e. WOR). Het is echter best 
mogelijk, met name in het geval van een omzetting van een NV of BV in een coöpe-
ratie, onderlinge waarborgmaatschappij of een verenigingen, dat door de omzetting 
de organisatie van de onderneming en de verdeling van de bevoegdheden binnen de 
onderneming niet in belangrijke mate wijzigt, zodat geen advies vereist is. 
3.4.3 Advies bij kapitaalvermindering 
Een besluit tot kapitaalvermindering valt op zich niet onder een van de categorieën 
van art. 25 lid 1 van de WOR; advies is derhalve niet vereist. Een kapitaalverminde-
ring kan wel deel uitmaken van een herstructureringsoperatie, waarbij bijvoorbeeld 
in het geval van een kapitaalvermindering wegens geleden verliezen zeggenschap 
over de onderneming wordt overgedragen. Het adviesrecht heeft in dat geval echter 
betrekking op deze overdracht van zeggenschap en niet op de kapitaalvermindering 
die deze overdracht van zeggenschap moet faciliëren. 
3.4.4 Advies bij fusie 
Een juridische fusie tussen rechtspersonen valt op zich niet onder een van de catego-
rieën van art. 25 lid 1 WOR en is zo derhalve niet onderworpen aan het adviesrecht 
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van de ondernemingsraad. Juridische fusie kan immers heel goed worden gebruikt als 
alternatief voor de ontbinding van niet-actieve rechtspersonen. Volgens Raaijmakers 
& Van der Sangen valt te betwijfelen of een besluit tot fusie als zodanig een advies-
plichtig besluit oplevert als zich niet een van de aangelegenheden van art. 25 lid 1 
WOR voordoet.59 Roest is van mening dat een juridische fusie meestal als een over-
dracht of verkrijging van zeggenschap kan kwalificeren en anders wel onder een van 
de andere adviesplichtige voorgenomen besluiten van art. 25 lid 1 WOR te brengen 
zijn, wellicht onder art. 25 lid 1 sub e.60 
Een andere vraag is wanneer het advies moet worden gevraagd, indien een juridi-
sche fusie wel valt onder art. 25 lid 1 WOR. Roest61 is van mening dat advies moet 
worden gevraagd op het moment dat het fusievoorstel is opgesteld, omdat dit advies 
met het fusievoorstel en andere stukken neergelegd moet worden ten kantore van het 
handelsregister.62 Roest miskent daar wellicht dat op grond van art. 2:314 lid 4 BW het 
advies van de ondernemingsraad ook later bij het handelsregister en ten kantore van 
de betrokken63 rechtspersoon kan worden neergelegd. In het kader van een tijdseffi-
ciënte procedure zal er toch naar gestreefd worden eerst te deponeren en te publiceren 
en het adviestraject met de ondernemingsraad deels in de wachttijd van een maand na 
publicatie64 te doorlopen. Men kan zich echter afvragen of het advies niet reeds eer-
der kan en moet worden gevraagd, in een fase waarin het concept-fusievoorstel nog 
gemakkelijk kan worden gewijzigd, derhalve voordat het wordt vastgesteld door de 
besturen en/of voordat het wordt goedgekeurd door de raad van commissarissen, maar 
in ieder geval zonder dat dit hoeft te leiden tot het overdoen van deponering en publi-
catie. Het besluit tot fusie mag immers niet afwijken van het voorstel tot fusie.65 Op 
die wijze zou mijns inziens meer recht gedaan worden aan de tweede zin van art. 25 
lid 2 van de WOR, inhoudend dat het advies op een zodanig tijdstip moet worden 
gevraagd dat het van wezenlijke invloed kan zijn op het te nemen besluit.66 
3.4.5 Advies bij splitsing 
Hetgeen hiervoor in par. 3.4.4 is uiteengezet ten aanzien van de juridische fusie, geldt 
mutatis mutandis ten aanzien van de juridische splitsing, zij het dat de kans dat zich 
daar een besluit als bedoeld in art. 25 lid 1 WOR voordoet mogelijk iets groter is. Ten 
aanzien van splitsing heeft Bellingwout echter aangegeven dat, in ieder geval voor 
'interne' splitsingen binnen concemverband, bij het nemen van het besluit tot splitsing 
59 Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art. 314, aant. 4, onderdeel d. 
60 Roest 1996, p. 219. 
61 Roest 1996, p. 219. 
62 zie art. 2:314 lid 4 BW. 
63 Zie Raaijmakers & van der Sangen (Rechtspersonen), art. 314, aant. 4, onderdeel c. ten aanzien van 
de opmerkingen gemaakt door de betrokken vakorganisaties. 
64 Art. 2:317 lid 2 BW. 
65 Art. 2:317 lid 1, tweede zin BW. 
66 In die zin ook Roest 1997. 
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een onbegrensde bevoegdheid tot afwijken van het voorstel tot splitsing zou bestaan.67 
De door hem geciteerde passage uit de parlementaire geschiedenis biedt voor die 
opvatting mijns inziens evenwel geen steun. Het gaat immers om een 'wijziging in de 
omstandigheden die de mededelingen in het voorstel tot splitsing (...) hebben beïn-
vloed68', derhalve om een wijziging van exteme omstandigheden en niet om een wij-
ziging van het voorstel tot splitsing zelf. De leden en aandeelhouders hebben slechts 
de keuze uit twee opties: of besluiten tot splitsing conform het voorstel zoals dat voor-
ligt of aan de directiesftesturen te vragen het splitsingsvoorstel te wijzigen. 
3.4.6 Advies bij beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid 
Beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid als bedoeld in art. 2:404 lid 3 
BW valt - evenals de intrekking van de aansprakelijkheidsverklaring van art. 2:404 
lid 2 BW niet onder een van de categorieën van art. 25 lid 1 WOR; advies van de 
ondernemingsraad is derhalve niet vereist. Uiteraard zal deze beëindiging slechts 
spelen nadat de rechtspersoon waarvoor de aansprakelijkheidsverklaring is afgegeven 
niet meer tot de groep blijkt te behoren, hetgeen een overdracht van zeggenschap over 
de onderneming van de betrokken rechtspersoon impliceert, die weer wel aan het 
adviesrecht is onderworpen. Bij het (aanvragen van) advies over die overdracht van 
zeggenschap kunnen de gevolgen van de intrekking van de aansprakelijkheidsverkla-
ring en de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid een rol spelen. 
Intrekking van de aansprakelijkheidsverklaring (een noodzakelijke voorwaarde voor 
het beëindigen van de overblijvende aansprakelijkheid) levert voor de betrokken 
ondernemingsraad overigens wel als voordeel op dat de informatieverschaffing via 
de jaarstukken verbetert, nu de rechtspersoon daardoor verplicht wordt zijn jaarreke-
ning in te richten overeenkomstig de bepalingen van titel 9 van Boek 2. 
3.5 Evaluatie 
In dit hoofdstuk is de voorbereiding van en besluitvorming ten aanzien van de ver-
schillende deponeringsprocedures kort besproken. Het doorvoeren van een struc-
tuuraanpassing door middel van een deponenngsprocedure gaat natuurlijk niet van de 
ene dag op de andere. Op welke wijze besluitvorming binnen de rechtspersoon dient 
plaats te vinden hangt af van de wettelijke regels die voor de desbetreffende depone-
nngsprocedure gelden, van de statutaire regels over besluitvorming in het algemeen 
en voor die procedure in het bijzonder en voorts van de fase waarin de procedure zich 
bevindt. Bij een aantal deponeringsprocedures kan het adviesrecht van de onderne-
mingsraad op grond van de WOR een rol spelen. 
67 Bellingwout 2000, p. 344. 




Na de in par 3 3 besproken besluitvorming kan, zoals vereist, deponenng van stuk-
ken plaatsvinden De vraag is dan wat moeten worden gedeponeerd (par 4 1), waar 
moet worden gedeponeerd (par 4 2), wanneer moet worden gedeponeerd (par 4 3), 
in welke taal te deponeren stukken kunnen worden opgesteld (par 4 4) en welke rol 
(functionarissen van) de Kamers van Koophandel spelen bij deponenng van stukken 
ten kantore van het handelsregister (par 4 5) 
4.1 Wat er moet worden gedeponeerd 
In hoofdstuk 2 is de wetsgeschiedenis van de verschillende deponenngsprocedures 
besproken Daarbij is naar voren gekomen dat de doeleinden van de wetgever met 
deponenng kort als volgt kunnen worden samengevat het creëren van de mogelijk-
heid voor met name schuldeisers tot kennisneming van de door de wetgever voor hen 
relevant geachte stukken ' Uit hoofdstuk 2 is al gebleken dat er tussen de depone-
nngsprocedures verschillen bestaan als het gaat om de vraag wat moet worden gede-
poneerd In deze paragraaf zullen de door de wetgever gemaakte keuzes voor wat 
betreft de te deponeren stukken worden besproken en zal, door middel van een inter-
ne rechtsvergelijking, worden nagegaan waaruit de verschillen bestaan 
4 11 Wat er moet worden gedeponeerd bij vereffening 
Art 2 23b lid 4 BW eist dat de rekening en verantwoording en, indien van toepas-
sing, het plan van verdeling worden gedeponeerd Uit de rekening en verantwoording 
moet de omvang en samenstelling van het overschot blijken 2 Het plan van verdeling 
is volgens de tekst van de wet slechts vereist, indien er meerdere gerechtigden tot het 
hquidatiesaldo bestaan Pemck meent dat ook in het geval er slechts een rechtheb-
bende is, bekend gemaakt zal moeten worden wie de vereffenaar als enig rechtheb-
bende tot het hquidatiesaldo beschouwt, omdat anders verzet tegen de voorgestelde 
uitkering niet gedaan zou kunnen worden •' Als men dat met Pemck eens zou zijn, ligt 
het voor de hand daarover in de rekening en verantwoording een mededeling te doen 
Ik zou menen dat uit het ontbreken van een plan van verdeling helder moet zijn dat 
1 Zie par 2 9, slot 
2 Art 2 23b lid 2 BW 
3 Perrick 1984, ρ 231 
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er volgens de vereffenaar slechts een gerechtigde tot het liquidatiesaldo bestaat. Het 
plan van verdeling hoeft ook niet per se de namen van de gerechtigden tot het liqui-
datiesaldo te vermelden met daarachter de bedragen, maar veeleer de wijze van bere-
kening en de wijze waarop de uitkering plaatsvindt.4 
In de literatuur over vereffening die betrekking heeft op de huidige tekst van art. 
2:23b BW wordt weinig aandacht besteed aan de vorm en inhoud van de rekening en 
verantwoording. Van der Ploeg meent dat de rekening en verantwoording in de eer-
ste plaats gaat om rekening en verantwoording van de voldoening van de schulden.5 
Dat lijkt een juiste opvatting nu de vereffening in de eerste plaats tot doel heeft de 
voldoening van de bekende schuldeisers van de rechtspersoon.6 Daarnaast zal de ver-
effenaar moeten nagaan of er mogelijk nog hem niet bekende schuldeisers zijn. De 
rekening en verantwoording zou mijns inziens ook hierover een mededeling moeten 
bevatten. 
De parlementaire geschiedenis vermeldt voorts: 'de rekening en verantwoording 
zal inhouden, hoe de vereffenaars aan het te verdelen bedrag komen; zij zal berusten 
op de gegevens uit de vorige vereffeningsfase, indien deze er is geweest, en anders op 
een boedelbeschrijving'.1 Volgens Prinsen bestaat het doen van rekening en verant-
woording uit 'niets anders dan een financiële verantwoording, waarbij op de ver-
strekte cijfers (...) door de rekenplichtige zo nodig een toelichting wordt gegeven'.* 
Timmerman & De Monchy stellen dat de rekening en verantwoording de vereffening 
verantwoordt; de rekening en verantwoording geeft als eindsaldo aan het overschot 
dat de basis is voor het plan van verdeling9 (of de uitkering aan de enig gerechtigde). 
In de praktijk blijkt vaak slechts een balans te worden gedeponeerd, die al dan niet is 
voorzien van het kopje rekening en verantwoording en al dan niet is getekend door 
de vereffenaar(s).10 
De wettelijke regeling van de vereffening dekt een breed spectrum aan gevallen, van 
de plaatselijke - voorheen bloeiende - klaprooskweekvereniging die thans nog slechts 
een lid (tevens het enige bestuurslid) heeft, via de stichting met het achterhaalde goede 
doel en de eenpersoonsvennootschap met nog slechts een bankrekening en een kleine 
schuld aan de belastingdienst tot aan de actieve rechtspersoon met een substantieel aan-
tal schuldeisers en gerechtigden tot het liquidatiesaldo. De wettelijke regeling lijkt met 
name voor het laatste geval geschreven. In het overgrote deel van de gevallen zijn ech-
4 Ofwel de grondslagen van de verdeling; zie par. 2 1.4, de gedachte dat het plan van verdeling ook 
de wijze van uitkering dient te bevatten is te vinden bij de Monchy & Timmerman 1991, p. 174-175. 
5 Van der Ploeg 1992, p. 129. 
6 MaeijerA Schreurs 1991, ρ 126. 
7 Maeijer & Schreurs 1991, p. 127. 
8 Prinsen 1995, ρ 25 
9 De Monchy & Timmeman 1991, ρ 174 
10 Joosen en Van Olffen hebben erop gewezen dat de verplichtingen tot het opmaken en publiceren van 
jaarrekeningen ondanks een ontbinding gewoon doorlopen (Joosen 1996, ρ 348-349; Van Olffen 
2002b, ρ 102-103). Indien daaraan de hand wordt gehouden, maakt dat de aansluiting met de reke­
ning en verantwoording wel gemakkelijker 
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ter reeds ruim voorafgaand aan de ontbinding de activiteiten gestaakt of overgedra-
gen." De rekening en verantwoording, het plan van verdeling, de publicatie in een lan-
delijk verspreid dagblad en de mogelijkheid dat verzet wordt aangetekend worden dan 
vaak als relatief zware formaliteiten gezien12, zeker als die worden afgezet tegen het 
gemak waarmee de meeste rechtspersonen kunnen worden opgericht. 
Dat is ongetwijfeld de reden dat de praktijk met vreugde gebruik maakt van art. 
2:19 lid 4, eerste volzin BW: 'Indien de rechtspersoon op het tijdstip van zijn ont-
binding geen baten meer heeft, houdt hij alsdan op te bestaan. ' Dat is de zogeheten 
turbo-liquidatie, waar ook naar toegewerkt kan worden.13 Voor de gevallen waarin de 
turbo-liquidatie niet werkt (omdat de kapitaalklem bij een BV of NV met een posi-
tief eigen vermogen eraan in de weg staat voorafgaand aan het besluit tot ontbinding 
de vennootschap 'leeg te maken') is er de superturbo-liquidatie, waarin via creatieve 
formuleringen geprobeerd wordt een samenval van rechtsmomenten te creëren van 
het totstandkomen van de ontbinding (met als gevolg het wegvallen van de kapitaal-
klem) en de uitkering van activa (bij ontbinding geen activa hebben, betekent immers 
geen vereffening). Bij een ontbinding die wel gevolgd wordt door een (begin van) 
vereffening, eindigt deze op het tijdstip waarop geen aan de vereffenaar bekende 
baten meer aanwezig zijn.14 De vereffenaar kan, voorafgaand aan de verzettermijn, 
een uitkering bij voorbaat doen.15 Het gebruik van een combinatie van deze twee 
regels wordt ook wel semi turbo-liquidatie16, turbo-vereffening of versnelde vereffe-
ning17 genoemd (ik zal het hier verder hebben over versnelde vereffening). 
De vraag rijst dan in welke gevallen wel en niet een rekening en verantwoording 
is vereist. Voor de turbo-liquidatie is dat helder: er is niet eens een vereffening begon-
nen, dus is het ook niet mogelijk daarvan een rekening en verantwoording op te stel-
len en vervolgens te deponeren. Er is voldoende bescherming voor gerechtigden tot 
het liquidatiesaldo en voor schuldeisers. De vereffening kan ook worden heropend, 
indien deze nooit is geopend.18 Verder kan, ook zonder dat de vereffening is her-
opend, het faillissement van de rechtspersoon worden aangevraagd.19 Als de super-
11 Zie over dat laatste Van Olflen 2002b, ρ 103-104 
12 In vergelijkbare zin Van Olffen 2002b, p. 93 
13 Van der Vlugt 1997, Smid 2002, De Braijn 2004, p. 219, Van Olffen 2002b, p. 99-100. 
14 Art 2 23b lid 9 BW, in de literatuur is te vinden dat dit niet automalisch leidt tot het einde van de 
rechtspersoon, zie onder meer Van den Ingh 1994, ρ 813, Van der Heijden/Van der Grinten 1992, 
nr. 392 en De Monchy & Timmerman 1991, ρ 179, uitdrukkelijk anders Van Olffen die zich beroept 
op de wettekst (Van Olffen 2002b, p. 101-102) en De Bruijn 2004, p. 10. 
15 Art. 2:23b lid 6 BW. 
16 Van Olffen 2002b, p. 100. 
17 De Bruijn 2004, p. 217. 
18 HR II oktober 1991, NJ 1992, 132, m nt Ma 
19 HR 27 januari 1995, NJ 1995, 579; op grond van HR 2 oktober 1998, NJ 1999, 194, m.nt PvS, zal 
de rechter bij het verzoek tot heropening de aanwezigheid van een bate met terughoudendheid moe­
ten toetsen. Daarbij is niet van belang of de verzoeker reeds eerder een verdergaande kennis omtrent 
het bestaan of de mogelijkheid van verwezenlijking van de desbetreffende bate heeft gehad en wel­
licht onvoldoende in het werk heeft gesteld om de bate te realiseren 
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turbo-liquidatie mogelijk wordt geacht20, is de consequentie dat ook in dat geval de 
vereffening niet is begonnen en dat er derhalve geen rekening en verantwoording 
behoeven te worden opgesteld. Voor de bescherming van gerechtigden tot het liqui-
datiesaldo en schuldeisers geldt ook bij de superturbo-liquidatie hetgeen hiervoor ten 
aanzien van de turbo-liquidatie is opgemerkt. Anders dan bij de turbo-liquidatie gaat 
bij de versnelde vereffening het argument dat de vereffening niet is begonnen niet op. 
Er is wel degelijk een vereffening gestart; deze is alleen geëindigd als gevolg van het 
eindigen van de rechtspersoon, doordat een uitkering van het liquidatiesaldo heeft 
plaatsgevonden voordat de rekening en verantwoording is gedeponeerd.21 Van Olffen 
acht het dan nog steeds wel wenselijk dat de vereffenaar een rekening en verant-
woording en eventueel een plan van verdeling opstelt. Hij laat in het midden of deze 
nog zouden moeten worden gedeponeerd en gepubliceerd, maar in ieder geval acht 
hij verzet niet meer mogelijk, door het einde van het bestaan van de rechtspersoon.22 
Ik ben dat laatste met hem eens, maar ik zou menen dat ook het opstellen van een 
rekening en verantwoording en plan van verdeling achterwege kan blijven, als deze 
toch niet meer in een verzetprocedure in dezelfde vereffeningsfase aan de orde kun-
nen komen. Zoals hiervoor aangegeven kan een schuldeiser of belanghebbende altijd 
heropening van de vereffening vragen. In die heropende vereffening treedt een door 
de rechter benoemde vereffenaar op. Een door de rechter benoemde vereffenaar dient 
de aanwijzingen van de rechter te volgen.23 De rechter kan de door hem benoemde 
vereffenaar gelasten de vereffening (alsnog) afte sluiten met een rekening en verant-
woording, die moet worden gepubliceerd en waartegen verzet kan worden gedaan. 
Ik realiseer mij dat de consequentie van mijn opvatting is dat het in iedere ver-
effening mogelijk is de formaliteiten van opstellen en deponeren van een rekening en 
verantwoording, van publicatie en van de mogelijkheid van verzet achterwege te laten 
door een uitkering bij voorbaat van het liquidatiesaldo te doen als gevolg waarvan het 
bestaan van de rechtspersoon (vooralsnog) eindigt. Zoals ik hiervoor heb aangege-
ven, is dat ook precies wat in het overgrote deel van de gevallen de wens is van alle 
betrokkenen bij de rechtspersoon. Voor de gevallen waarin dat niet voldoende mocht 
zijn, bestaat de mogelijkheid van de gang naar de rechter, met het verzoek om her-
opening van de vereffening inclusief een instructie aan de vereffenaar tot het opstel-
len en deponeren van een rekening en verantwoording, publicatie en verzet. Aan de 
superturbo-liquidatie bestaat gelet op het vorenstaande mijns inziens in ieder geval 
geen behoefte (meer). 
Die lijn van de turbo-liquidatie en semi-turbo liquidatie doortrekkend, kan ook 
verdedigd worden dat er helemaal geen behoefte bestaat aan verzet door schuldeisers 
bij vereffening, aangezien zij toch heropening van de vereffening kunnen vragen 
20 Ik heb daar twijfels bij. 
21 Van Olffen 2002b, p. 101-102, met een beroep op de wetsgeschiedenis; zie daarover ook par. 2.1. 
22 Van Olffen 2002b, p. 101-102 (Van Olffen doet overigens wel een voorstel tot reparatie). 
23 Art. 23a lid 4 BW. 
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(waarbij de vereffenaars de door de gerechtigden tot het liquidatiesaldo achteraf ten 
onrechte ontvangen bedragen kunnen terugvorderen), het faillissement van de rechts-
persoon kunnen aanvragen en de vereffenaars aansprakelijk zouden kunnen stellen 
indien zij door een uitkering aan de aandeelhouders of andere gerechtigden tot het 
liquidatiesaldo tekortkomen.24 
4.1.2 Wat er moet worden gedeponeerd bij omzetting 
Het besluit tot omzetting gaat per definitie gepaard met een statutenwijziging. De wet 
maakt in art. 2:18 lid 2 BW een uitdrukkelijk onderscheid tussen de twee besluiten.25 
Art. 2:171/181 lid 2 bepaalt dat art. 100/209 BW van toepassing is op een besluit tot 
omzetting. Art. 2:100/209 BW vereist - voor zover hier van belang - dat het besluit 
tot kapitaalvermindering wordt gedeponeerd bij het handelsregister; dit geldt dus ook 
voor het besluit tot omzetting. Deponenng kan plaatsvinden door deponering van een 
kopie van het aandeelhoudersbesluit of de notulen, dan wel van een uittreksel daar-
uit. Het handelsregister accepteert in de praktijk eveneens de weergave van het besluit 
op een handelsregisterformulier 18 (overige opgaven), hetgeen als voordeel kan heb-
ben boven deponering van een aandeelhoudersbesluit of van notulen26 dat voor der-
den niet zichtbaar wordt wie de aandeelhouders zijn.27 
Men kan zich afvragen of ook het besluit tot statutenwijziging dient te worden 
gedeponeerd. Nu de wet, zoals hiervoor aangegeven, een duidelijk onderscheid 
maakt tussen het besluit tot omzetting en het besluit tot statutenwijziging, kan depo-
nering van dat laatste achterwege blijven. Het kan overigens wel aanbeveling verdie-
nen het besluit tot statutenwijziging ook te deponeren, bijvoorbeeld in het geval de 
NV of BV wordt omgezet in een coöperatie met een kapitaalstructuur die tot op zeke-
re hoogte vergelijkbaar is met die van een NV of BV.28 Op die wijze zouden schuld-
eisers die de gedeponeerde stukken raadplegen, kunnen constateren dat het besluit tot 
omzetting voor hen geen nadelige gevolgen behoeft te hebben en vermindert dit de 
kans op het aantekenen van verzet tegen een dergelijke omzetting. 
De Monchy & Timmerman hebben gepleit voor een verplichting tot deponering 
van het bedrag dat de voormalige aandeelhouders als schadeloosstelling krijgen uit-
gekeerd.29 Op zich valt daar wel iets voor te zeggen, zeker nu niet alleen de aandeel-
24 De situatie die dan ontstaat, verschilt niet wezenlijk van die waarin een uitkering aan aandeelhou-
derb is gedaan in strijd met de kapitaalklem. 
25 Ook zo. De Monchy &Timmerman 1991, ρ 115 en Pitlo/Raaijmakers 2000, ρ 434; anders 
Dortmond 1991, ρ 27. 
26 Ook afgezien van het antwoord op de vraag of de presentielijst deel uitmaakt of moet uitmaken van 
de notulen (zie daarover onder meer Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr 273) zal dit bij kleinere vennoot­
schappen in het algemeen om praktische redenen wel vaak het geval zijn. 
27 Voor zover niet reeds een enig aandeelhouder bij het handelsregister is geregistreerd. 
28 Zie ook Van der Sangen 1995, ρ 136-137 
29 De Monchy & Timmerman 1991, p. 123. 
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houders die tegen het besluit tot omzetting hebben gestemd schadeloosstelling kun-
nen vragen30, maar dit ook geldt voor aandeelhouders die niet bij het nemen van het 
besluit aanwezig waren of zich van stemming hebben onthouden31; verder wordt de 
omvang van de schadeloosstelling uiteraard niet (slechts) bepaald door het maximum 
aantal tegenstemmen van een/tiende32, maar door de aard en omvang van de kapi-
taaldeelneming van de aandeelhouders die om schadeloosstelling vragen. Een derge-
lijke verplichting kan evenwel tot aanzienlijke33 vertraging in de omzettingsprocedu-
re leiden, omdat de schadeloosstelling, bij gebreke van overeenstemming daarover, 
moet worden vastgesteld door een of meer onafhankelijke deskundigen34; het voor-
stel staat in de weg aan een snelle en flexibele aanpassing van de structuur van de 
betrokken rechtspersoon en moet om die reden van de hand worden gewezen. 
Daarnaast geldt mijns inziens dat het deponeren van het bedrag van de schadeloos-
stelling op zich een schuldeiser weinig inzicht verschaft, indien hij niet tegelijkertijd 
inzage kan krijgen in de overige financiële gegevens van de rechtspersoon.35 
4.1.3 Wat er moet worden gedeponeerd bij kapitaalvermindering 
Bij kapitaalvermindering dient een besluit tot kapitaalvermindering te worden gede-
poneerd. Voor wat betreft de wijze waarop deponering van het besluit tot kapitaal-
vermindering geschiedt (kopie notulen of aandeelhoudersbesluit, dan wel handelsre-
gisterformulier 18) verwijs ik naar hetgeen ik ter zake heb opgemerkt in par. 4.1.2. 
Een andere vraag is wat moet worden gedeponeerd in het geval van een kapitaalver-
mindering wegens geleden verliezen (art. 2:100/209 lid 6 BW), anders gezegd of er 
in dat geval wel iets moet worden gedeponeerd (en vervolgens publicatie moet 
plaatsvinden). Deponering en publicatie lijkt minder zinvol, nu de vennootschap in 
dat geval geen waarborg hoeft te geven en het besluit onmiddellijk van kracht wordt 
(zij het dat een voor dat van kracht worden vereiste akte van statutenwijziging in het 
algemeen niet Onmiddellijk' zal worden verleden, vanwege het ontbreken van de 
ministeriële verklaring van geen bezwaar). Lid 6 van art. 2:100/209 BW maakt een 
uitzondering op de hoofdregel van lid 2, niet op de hoofdregel van lid 1. Van Mourik 
neemt aan dat deponering en publicatie in dit geval achterwege kunnen blijven.36 
30 Art 2:71/181 lid 2, tweede volzin BW 
31 Zie Maeijer & Schreurs 1991, ρ 211-212. 
32 Art 2 18 lid 2, aanhef en onder a BW. 
33 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 123, gaan uit van een maand (op basis van art 2Ί 8 lid 2, twee­
de volzin) en hebben voorgesteld dat te compenseren door de verzettermijn met een maand te ver­
korten; de belangentegenstellingen op dit punt kunnen echter groot zijn, zodat weinig aannemelijk 
is dat de schadeloosstelling binnen een maand is afgekaart 
34 Art 2 71/181 lid 4 BW. 
35 Men zou kunnen denken aan het opslellen en deponeren van een tussentijdse vermogensopstelling 
(vergelijk art 2'105 lid 4 BW) of aan deponering van jaarrekeningen en een tussentijdse vermo-
gensopstelling conform de regelingen van de fusie en de splitsing. 
36 Van Mourik 1997, p. 751 
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Sanders/Westbroek/Buijn e.a.37 achten het wel mogelijk dat verzet wordt aangete­
kend, aangezien de schuldeiser en de vennootschap van mening kunnen verschillen 
over de vraag of de vennootschap haar vermogen inderdaad vermindert tot een 
bedrag dat beneden het bedrag van het eigen vermogen ligt. Ik ben het daarmee eens; 
teneinde de schuldeiser ook in dit geval in staat te stellen verzet aan te tekenen, zal 
hij toch eerst ervan op de hoogte moeten zijn, zodat deponering (en publicatie) niet 
kunnen worden gemist. Bier acht de bepaling enigszins onduidelijk en meent dat wel 
deponering en publicatie moet plaatsvinden, maar dat geen verzet mogelijk is.38 
Deponering (en publicatie) kan mijns inziens helemaal niet achterwege blijven in 
het geval van een intrekking na een inkoop om niet, vereist op grond van art. 18 IB 
1964 (oud) en de bijbehorende standaardvoorwaarden. Van Mourik is geneigd de 
vraag of deponering (en publicatie) in dit geval achterwege kunnen blijven bevesti­
gend te beantwoorden39; Molenaar is daarover veel stelliger.40 Hij voert daarvoor 
allereerst aan dat een afschrift van de akte van oprichting wordt gedeponeerd bij het 
handelsregister en dat derden daarmee kennis kunnen opnemen van de fiscale glij-
clausule ten aanzien van het geplaatste kapitaal die veelal in de slotbepalingen is 
opgenomen. Voorts is volgens Molenaar ingebracht wat is ingebracht, te weten het 
vermogen van een eenmanszaak/vof (niet meer en niet minder); alleen de waarde 
daarvan is onjuist vastgesteld. Molenaar betoogt verder dat de inbrenger/aandeel­
houder op grond van de glijclausule ingeklemd komt te zitten tussen de fiscus en de 
crediteuren, wanneer de waarde van de inbreng achteraf te hoog blijkt te zijn vastge­
steld en om die reden overdracht om niet aan de vennootschap van de achteraf teveel 
toegekende aandelen moet plaatsvinden. Volgens Molenaar dient, vanwege de ratio 
van art. 2:209 lid 6 BW, ook in het door hem bedoelde geval verzet achterwege te 
kunnen blijven, hoewel er geen sprake is van geleden verliezen. Tot slot betoogt Mo­
lenaar dat door een inkoop om niet het geplaatste kapitaal in wezen lager kan zijn dan 
het in het handelsregister vermelde bedrag daarvan, terwijl daarvan niet uit de jaar­
stukken blijkt omdat art. 2:385 lid 5 BW geen activering van eigen aandelen toestaat. 
Zijn argumenten overtuigen echter geenszins. Immers, het feit dat in de oprichtings­
akte is vermeld dat mogelijk aandelen worden ingetrokken doet er niet aan af dat het 
bedrag van het geplaatste kapitaal prominent in het uittreksel wordt vermeld, zonder 
een verwijzing naar die akte van oprichting. Dat hetgeen wordt ingebracht het onder­
nemingsvermogen van een eenmanszaak of vof uitmaakt, doet niet af aan het feit dat 
in het kader van die inbreng een accountant heeft verklaard dat de waarde ervan ten 
minste gelijk is aan de stortingsplicht, die in gevallen als deze meestal gelijk is aan 
de nominale waarde van de bij de oprichting geplaatste aandelen. De inbrenger/aan­
deelhouder komt niet, zoals Molenaar aangeeft, klem te zitten tussen zijn crediteuren 
en de fiscus; de fiscus eist slechts inkoop om niet, maar niet de intrekking (hoewel 
37 Sanders/Westbroek/Buijn e.a. 1998, p. 77. 
38 Bier 2003, ρ 242, noot 611 
39 Van Mounk 1997, p. 751. 
40 Molenaar 1998, ρ 561 
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dit fraaier en met het oog op een toekomstige inkoop wel handiger is). De vaststel-
ling door de fiscus van de inbrengwaarde vindt veelal pas enkele jaren na de inbreng 
plaats, waarbij de inbrenger/aandeelhouder er belang bij had op een zo hoog moge-
lijk bedrag te gaan zitten; een gelijkstelling met geleden verliezen gaat daarmee 
mank. Door een inkoop om niet verandert het geplaatste kapitaal niet, ook niet in 
wezen; art. 2:378 lid 2 BW vereist vermelding in de toelichting van gegevens over 
het verloop van de aandelen in het kapitaal van de rechtspersoon, zodat wel degelijk 
uit de gedeponeerde41 jaarstukken kan blijken dat een inkoop heeft plaatsgevonden. 
4.1.4 Wat er moet worden gedeponeerd bij fusie 
Art. 2:314 en 2:328 BW schrijven voor wat bij een juridische fusie van vennoot-
schappen moet worden gedeponeerd, zij het dat de toepasselijkheid van art. 2:328 
vaak wordt uitgesloten door art. 2:333. Het betreft: 
- het voorstel tot fusie (art. 2:314 lid 1 onder a); 
- de toelichting van de besturen op het voorstel tot fusie (art. 2:314 lid 2); 
- de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen of andere financiële verantwoordingen 
van de te fuseren rechtspersonen, met de accountantsverklaring daarbij (art. 2:314 
lid 1 onder b. en lid 2; 
- de jaarverslagen van de te fuseren rechtspersonen over de laatste dne afgesloten 
jaren (art. 2:314 lid 1 onder c en lid 2); 
- tussentijdse vermogensopstellingen of niet vastgestelde jaarrekeningen (art. 2:314 
lid 1 onder d, ingevolge art. 2:313 lid 2). 
Door de High level group of company law experts is geconstateerd dat voor de ver-
krijgende vennootschap een juridische fusie in economisch opzicht hetzelfde effect 
heeft als een share-for-share takeover. Bij de laatste gelden echter geen bijzondere 
voorschriften voor publiciteit en bescherming van minderheden. Voorgesteld is dan 
ook onder meer voor nationale fusies dergelijke vereisten te verwijderen op Europees 
niveau en deze materie over te laten aan de nationale wetgever en de governance 
regels van de betrokken vennootschap, zonder deze geheel te verbieden.42 Volgens 
het rapport geldt dat nog meer voor de fusie tussen een moeder en haar 100%-doch-
ter.43 Voor regels in het nationale recht die nog verder gaan dan de Derde Richtlijn 
moet dit dan, ondanks het achterwege blijven van een advies tot een verbod, helemaal 
opgaan. 
Voorstel tot fusie - Het raamwerk van het voorstel tot fusie wordt door de wet bepaald 
(art. 2:312 en 2:326 BW). Bij een vergelijking van de eisen die worden gesteld aan 
41 Ook voor kleine en middelgrole rechtspersonen wordt in art. 2 396 en 2 397 BW geen uitzondering 
gemaakt voor publicatie van de gegevens van art 2.378 lid 2 BW. 
42 Winter 2002, ρ 107-108. 
43 Winter 2002, ρ 108 
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het voorstel tot fusie met die voor het voorstel tot splitsing valt op dat bij fusie de wet 
geen expliciete vermelding vereist van rechtsvorm, naam en zetel van een verkrij-
gende rechtspersoon die bij de fusie wordt opgericht44; deze gegevens kunnen even-
wel worden afgeleid uit het concept van de akte van oprichting dat in het voorstel tot 
fusie moet worden vermeld. In de praktijk wordt er meestal voor gekozen het concept 
van de akte van oprichting of de statuten van de verkrijgende rechtspersoon als bijla-
ge bij het voorstel tot fusie te voegen. Verder hoeft het voorstel tot fusie niet te bevat-
ten de volgens art. 2:334f lid 1 onder c, d en e BW voor splitsing vereiste medede-
lingen, waarvan het merendeel voortvloeit uit de aard van de splitsingsprocedure en 
waarvan slechts de pro forma winst- en verliesrekening in sommige gevallen van 
fusie, te weten die gevallen waarin tussen de fuseren rechtspersonen contractuele 
relaties bestaan, een toegevoegde waarde zou kunnen hebben. 
Toelichting op het voorstel tot fusie - Ook het raamwerk van het voorstel tot fusie 
vloeit voort uit de wet (art. 2:313 en 2:327 BW); hier geldt dat in enkele gevallen voor 
de verdwijnende rechtspersoon geen toelichting is vereist.45 Er zijn op dit punt geen 
wezenlijke verschillen met de regeling van de splitsing. 
De laatste drie vastgestelde jaarrekeningen - Art. 2:314 lid 1 letter c en lid 2 BW 
vereisen deponering van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen of andere finan-
ciële verantwoordingen van de te fuseren rechtspersonen, met de accountantsverkla-
ring daarbij.46 Het vereiste is, ten behoeve van aandeelhouders, gebaseerd op de 
Derde Richtlijn.47 Dit vereiste is mijns inziens te zwaar, wanneer het argument voor 
de tussentijdse vermogensopstelling nu juist is dat aandeelhouders geen genoegen 
hoeven te nemen met verouderde cijfers.48 Dat geldt uiteraard indien het laatste boek-
jaar waarover een jaarrekening is vastgesteld meer dan zes maanden is verstreken, 
maar moet zeer zeker gelden voor de twee daaraan voorafgaande boekjaren waarover 
eenjaarrekening is vastgesteld. Ook art. 9n Besluit toezicht effectenverkeer 1995 ver-
eist bij een vast of partieel bod in aandelen slechts 'gegevens omtrent het vermogen 
en de resultaten van de bieder, met inbegrip van de beschikbare gegevens over het 
lopende boekjaar, indien daarvan meer dan een kwartaal is verstreken'. 
Jaarverslagen - Voor jaarverslagen geldt hetzelfde als hiervoor ten aanzien van de 
drie laatst vastgestelde jaarrekeningen is opgemerkt. 
Tussentijdse vermogensopstellingen - De invoering van de regeling van de splitsing 
heeft voor duidelijkheid gezorgd op het punt van het opmaken van tussentijdse ver-
44 Vergelijk onderdeel a. van lid 1 van art 2.312 en 2 334f BW 
45 Art. 2.312 lid 3 BW. 
46 Hiema in par 4 2 zal aan de orde komen waar deponenng moet plaatsvinden. 
47 Ari. 11 hd I Derde Richtlijn 
48 Kamenlukken il 1980/81, 16 453, nr. 3-4, p. 8 
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mogensopstellingen bij een fusie. In alle gevallen waarin het boekjaar van een te fuse-
ren rechtspersoon meer dan zes maanden is verstreken zonder dat een jaarrekening 
of andere financiële verantwoording is vastgesteld, moet een tussentijdse vermo-
gensopstelling voor deze rechtspersoon worden opgemaakt.49 Voor stichtingen die 
niet publicatieplichtig zijn, blijft deze verplichting echter in het luchtledige hangen, 
nu deponering ervan bij het handelsregister noch ten kantore van de rechtspersoon 
(dan wel aan het adres van een bestuurder) vereist is.50 
Schriftelijk advies of opmerkingen van ondernemingsraad en vakbonden - Een 
schriftelijk advies of schriftelijke opmerkingen van een ondernemingsraad of van een 
vereniging van werknemers die werknemers van een rechtspersoon of van een doch-
termaatschappij onder haar leden telt, moeten eveneens worden gedeponeerd; hierna 
in par. 4.2 zal worden besproken dat deponering hiervan slechts ten kantore van de 
vennootschap behoeft plaats te vinden. Hiervoor in par. 3.4.4 is reeds aan de orde 
geweest dat het advies of de opmerkingen niet noodzakelijkerwijs tegelijk met de 
overige fusiestukken behoeven te worden gedeponeerd. 
Accountantsverklaringen en accountantsverslag - Indien voor het totstandbrengen 
van de fusie accountantsverklaringen51 en een verslag van de accountant zijn vereist, 
dienen deze ook te worden gedeponeerd (art. 2:328 lid 5). Deze deponering dient -
anders dan hiervoor ten aanzien van het advies en de opmerkingen van de onderne-
mingsraad en de vakbonden is uiteengezet - in beginsel wel tegelijk met die van de 
overige fusiestukken plaats te vinden. 
4.1.5 Wat er moet worden gedeponeerd bij splitsing 
Voor de verplichtingen tot deponering bij splitsing geldt mutatis mutandis hetzelfde 
als in par. 4.1.4 ten aanzien van een fusie is opgemerkt.52 De accountantsverklaring 
van art. 2:334bb53 BW behoeft echter niet altijd tegelijk met de overige splitsings-
stukken te worden gedeponeerd. Immers, de beschrijving op grond van art. 2:94a/ 
204a en 2:94b/204b, die van overeenkomstige toepassing zijn verklaard, moet be-
trekking hebben op een datum binnen vijf maanden voor het totstandkomen van de 
splitsing.54 Door verzet55 kan de akte van splitsing echter mogelijk niet eerder wor-
49 Zie Bosse & Molenaar 2000, ρ 42-43. 
50 Art 2:314 lid 6, zie daarover Van Olflen, Buijn & Simonis 2004, ρ 45-46. 
51 De beide verklaringen van art. 2:328 lid 1 BW. 
52 Zie ook Winter 2002, p. 107. 
53 Zie daarover ook Van Solinge 1999, ρ 638 
54 In deze zin ook Van Olflen, Buijn & Simonis 2004, p. 58, anders Dortmond 1998, ρ 36 die aan­
knoopt bij de dag van deponering en de aankondiging daarvan en m dezelfde zm m.ι. ook Bel-
lingwout 2000, ρ 345. Van Solinge 2004, p. 228 koppelt de vijfmaandstermijn aan de deponenng. 
55 Of doordat het overleg met de fiscus over de fiscale gevolgen van de splitsing nog niet is afgerond 
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den verleden. Het kan dan niet de bedoeling zijn dat de gehele splitsingsprocedure 
opnieuw wordt gedaan, alleen om gelijktijdige deponering van die accountantsver-
klaring met de overige splitsingsstukken te kunnen bewerkstelligen. Op basis van het 
voorstel tot splitsing dient evenwel het besluit tot splitsing te worden genomen. Naar 
mijn mening is de beschrijving van art. 2:334f niet per definitie gelijk aan die van art. 
2:94a/204a/ 94b/204b, juist door het feit dat door verzet de splitsing mogelijk later 
dan oorspronkelijk de bedoeling was zal worden geëffectueerd en mogelijk door 
tijdsverloop een nieuwe beschrijving in de zin van art. 2:94a/204a/94b/204b is ver-
eist, waarover dan ook weer een nieuwe accountantsverklaring dient te worden afge-
geven. 
4 1.6 Wat er moet worden gedeponeerd bij beëindiging van de overblijvende 
aansprakelijkheid 
Beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid voortvloeiend uit een 403-ver-
klaring begint met het deponeren van een verklaring tot intrekking van deze 403-ver-
klaring, zodat geen nieuwe aansprakelijkheden meer ontstaan (2:404 lid 1 BW).56 
Daarnaast dient bij het handelsregister te worden gedeponeerd een mededeling van 
het voornemen tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid (2:404 lid 3, 
aanhef en letter b BW). 
4.1.7 Interne rechtsvergelijking als het gaat om wat er moet worden gedeponeerd 
Bij een vergelijking met de regelingen van de ftisie en de splitsing met die van de 
kapitaalvermindering en de omzetting valt op dat bij kapitaalvermindering en omzet-
ting niet het deponeren van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen of een andere 
financiële verantwoording van de vennootschap noch een tussentijdse vermogensop-
stelling is vereist (vergelijk art. 2:314 lid 1 en 2:334h lid 1 BW). Evenmin behoeft te 
worden aangegeven wat de gevolgen van de kapitaalvermindering zijn voor de good-
will en de uitkeerbare reserves (vergelijk art. 2:312/334f lid 4 BW). 
Een tussentijdse vermogensopstelling is bij fusie en splitsing vereist indien het 
laatste boekjaar van de rechtspersoon, waarover eenjaarrekening of andere financië-
le verantwoording is vastgesteld, meer dan zes maanden voor de nederlegging van het 
voorstel tot ftisie of splitsing is verstreken (zie art. 2:313/334g lid 2). De tussentijd-
se vermogensopstelling57 is blijkens de parlementaire geschiedenis nodig 'om de aan-
deelhouders zo goed mogelijk voor te lichten over de toestand van de vennootschap. 
Zij behoeven geen vertrouwen te blijven stellen in de verouderde gegevens van de 
56 Zie over de reikwijdte van de 403-verklanng onder meer Bartman 2002 en Van Olffen 2001, mede 
naar aanleiding van Rb. Amsterdam 20 december 2000, JOR 2001/53, m.nt. Bartman. Zie daarnaast 
ook Hof Amsterdam 26 juli 2001, JOR 2004/94, m nt Bartman, en Rb. 's-Gravenhage 2 maart 2005, 
JOR 2005/116, m.nt. C M Harmsen. 
57 Voorgeschreven in art. 11 van de Derde Richtlijn, maar uitsluitend ten behoeve van aandeelhouders. 
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jaarrekening'.58 De wetgever acht het stuk echter ook van belang voor derden, nu de 
tussentijdse vermogensopstellingen bij fusie en splitsing in beginsel ook moeten wor-
den gedeponeerd bij het handelsregister, zodat schuldeisers (en eventuele andere 
belanghebbenden) er daar kennis van kunnen nemen. 
Hoewel ik bepaald niet enthousiast ben over de vergaande verplichtingen tot de-
ponering van stukken bij het handelsregister in geval van een voorgenomen fusie of 
splitsing, geldt dat hetzelfde argument in beginsel ook kan worden toegepast op kapi-
taalvermindering, zij het dat de aandeelhouders bij kapitaalvermindering reeds het 
besluit hebben genomen, maar bij fusie en splitsing het besluit nog moet worden 
genomen op basis van het voorstel waarbij de tussentijdse vermogensopstelling 
behoort. Ook bij kapitaalvermindering kan de vermogenspositie van de vennootschap 
op een moment kort voor het besluit tot kapitaalvermindering van belang zijn voor 
schuldeisers. Winter heeft bepleit dat terugbetaling op aandelen niet mogelijk zou 
moeten zijn indien na afloop van het boekjaar zes maanden zijn verstreken zonder dat 
een jaarrekening is vastgesteld of zonodig goedgekeurd59; het gebruik van een tus-
sentijdse vermogensopstelling zou echter meer recht doen aan de ontwikkelingen 
sinds de laatste balansdatum. 
Bij de invoering van de regeling van de splitsing is niet alleen daarin opgenomen 
dat in het voorstel tot splitsing moet worden vermeld wat de gevolgen van de split-
sing zijn voor de goodwill en de uitkeerbare reserves, maar is een zelfde verplichting 
ingevoerd voor alle gevallen van de juridische fusie, waarbij de voordien bestaande 
uitzonderingen zijn komen te vervallen.60 Het argument dat bij fusie werd gebruikt 
om het opleggen van de verplichting tot vermelding van deze invloed te motiveren61, 
zou eveneens kunnen worden aangevoerd bij kapitaalvermindering. Daar zou dit kun-
nen leiden tot een verplichting tot het deponeren van een stuk waarin (de directie van) 
de vennootschap een mededeling op dit punt doet. In het algemeen zal de goodwill 
niet wijzigen als gevolg van een kapitaalvermindering, maar de uitkeerbare reserves 
kunnen wel degelijk een wijziging ondergaan, bijvoorbeeld indien wordt besloten tot 
vermindering van het bedrag van de aandelen zonder terugbetaling en zonder ont-
heffing van de verplichting tot storting (zie art. 2:99/208 lid 3BW). Ik acht het opne-
men van die verplichting bij kapitaalvermindering weinig zinvol en zou er dan ook 
meer voor voelen de verplichting bij fusie en splitsing (weer) te beperken tot de 
gevallen waarin dat er werkelijk toe doet. 
Bij beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid zou, op dezelfde wijze als 
ik heb opgemerkt voor fusie en splitsing, deponering van de laatste jaarrekening van 
de rechtspersoon waarop de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid 
betrekking heeft, schuldeisers van nut kunnen zijn voor de beoordeling van hun posi-
58 Kamer-Hukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, ρ 8 
59 Winter 1994, ρ 122 
60 Door het verplaatsen van deze verplichting van art 2326 BW zijn de uitzonderingen van art 2 333 
niet langer van toepassing op deze verplichting 
61 Kamerslukken II 1980/81, 16 453, nr 3-4, ρ 7. 
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tie tegenover de rechtspersoon waarvoor de overblijvende aansprakelijkheid is gede-
poneerd en tegenover de rechtspersoon die dit voornemen heeft gedeponeerd. Deze 
zou dan moeten worden opgemaakt in de krachtens 2:404 lid 1 vereiste vorm, met 
een tussentijdse vermogensopstelling indien het laatste boekjaar waarover een jaar-
rekening is opgemaakt meer dan zes maanden voor de deponering van het voorne-
men is verstreken. Het probleem daarbij zal zijn dat de vennootschap inmiddels niet 
meer tot de groep behoort, nu dat een van de vereisten is om de overblijvende aan-
sprakelijkheid uit een 403-verklaring te beëindigen. Welk belang zou(den) de nieuwe 
aandeelhouder(s) daarbij hebben? 
Hoewel de paden van de regelingen van de verschillende deponeringsprocedures 
elkaar in de wetsgeschiedenis enkele malen hebben gekruist62, heeft dat niet geleid 
tot een onderlinge afstemming of gelijkschakeling op het punt van de te deponeren 
stukken. 
4.2 Waar er moet worden gedeponeerd 
De in par. 4.1 besproken stukken worden volgens de wet neergelegd 'ten kantore van 
het handelsregister' (omzetting, kapitaalvermindering, fusie, splitsing63 en beëindi-
ging overblijvende aansprakelijkheid) dan wel Ve« kantore van de registers waarin 
de rechtspersoon is ingeschreven' (vereffening); voor het van kracht worden van de 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid is vereist dat het stuk 'ter inzage 
[heeft] gelegen ten kantore van het handelsregister waar de rechtspersoon is inge-
schreven'. In sommige gevallen dient daarnaast deponering plaats te vinden 'ten kan-
tore van de rechtspersoon of, bij gebreke van een kantoor, aan de woonplaats van een 
bestuurder' (fusie, splitsing), 'in elk geval ten kantore van de rechtspersoon, als dat 
er is, of op een andere plaats in het arrondissement waar de rechtspersoon woon-
plaats heeft' (vereffening); voor omzetting, kapitaalvermindering en beëindiging van 
de overblijvende aansprakelijkheid zwijgt de wet over deponering op een andere 
plaats. In par. 4.2.1 zal ik nader ingaan op de deponering bij het handelsregister en 
eventuele andere registers, terwijl ik in par. 4.2.2 de deponering op een andere plaats 
dan het handelsregister zal bespreken. In par. 5.5.3 komt aan de orde het verkrijgbaar 
zijn van afschriften, kosteloos of tegen ten hoogste de kostprijs. 
62 Zie hoofdstuk 2, voor een geval waann wel afstemming heeft plaatsgevonden, te weten de gronden 
voor gegrondverklanng van een ingesteld verzet bij kapitaalvermindenng en fusie, zie par. 2 3.8 en 
2.4 2. 
63 De opmerkingen van Van Olffen, Buijn & Simonis 1998, p. 42 en Meijers 1998b, p. 209 over het 
handelsregister 'van zijn woonplaats' in art. 2:334h zijn verwerkt in de Wet van 28 januari 1999 tot 
herstel van wetstechnische gebreken en leemten in diverse wetten alsmede intrekking van enkele 
wetten die geen betekenis meer hebben (Reparatiewet I), Stb 1999, 30, i.w.tr 17 februari 1999. 
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4.2.1 Deponering bij het handelsregister 
Uit de wetsgeschiedenis blijkt niet expliciet waarom ten aanzien van vereffening in 
art. 2:23b lid 4 is opgenomen dat de rekening en verantwoording (en het plan van ver-
deling) moet worden gedeponeerd 'ten kantore van de registers waarin de rechtsper-
soon is ingeschreven'. In de memorie van toelichting wordt slechts opgemerkt dat de 
leden 4-8 van het artikel in hoofdzaak zijn ontleend aan art. 2:169/279 en 170/280 
(oud), maar tevens hier en daar de regeling van de vereffening van een nalatenschap 
tot model is genomen.64 Art. 2:169/279 (oud) vereiste echter (voor zover hier van 
belang) een deponering 'ten kantore van het handelsregister'. Ook de regeling van de 
vereffening van de nalatenschap biedt op dit punt weinig aanknopingspunten.65 De 
Monchy & Timmerman gaan niet op dit punt in. Er zijn op grond van diverse wets-
bepalingen verschillende registers waarin de rechtspersoon kan zijn ingeschreven66, 
maar deponering van rekening en verantwoording (en plan van verdeling) ten kanto-
re van die registers lijkt mij weinig toegevoegde waarde te hebben boven die bij het 
handelsregister, waar men er bovendien op ingesteld is inzage te verlenen en op aan-
vraag kopieën ter beschikking te stellen of toe te zenden. Voor de andere depone-
ringsprocedures volstaat kennelijk deponering bij het handelsregister. Ik meen dan 
ook dat 'ten kantore van de registers waarin de rechtspersoon is ingeschreven' dient 
te worden gelezen als 'ten kantore van het handelsregister'; deponering ten kantore 
van enig ander register kan achterwege blijven. 
Voor alle deponeringsprocedures gelijkelijk verdient aandacht bij welk handelsre-
gister dient te worden gedeponeerd, het handelsregister van de statutaire zetel of dat 
van de onderneming van de rechtspersoon, indien dat niet hetzelfde handelsregister 
is. Tot de invoering van de Handelsregisterwet 199667 bestond voor dat geval het sys-
teem van de dubbele inschrijving, waarin de rechtspersoon werd ingeschreven in het 
handelsregister van de statutaire zetel en de onderneming in het handelsregister van 
het adres van de onderneming. Sinds 1 oktober 1997 vindt alleen inschrijving plaats 
bij het handelsregister68 van het adres van de onderneming en slechts indien de 
64 Maeijer-Schreurs, 1991 ρ 127 
65 Ik neem aan dat gedoeld wordt op de regeling van de vereffening bij een beneficiaire aanvaarding 
van een nalatenschap (art VA11082 (oud)); het was daarbij onduidelijk of het voldoende is de rege­
ling van art. 7A:1082 zelf te volgen of dat de Tekenprocedure van art. 784 e.v Rv moet worden toe­
gepast, zie Asser/Perrick 6, 1996, nr 341 en Pitlo/Van der Burght 5, 1997, ρ 296. 
66 Bijvoorbeeld het register van beleggingsinstellingen als bedoeld m art. 18 Wet toezicht beleggings­
instellingen, het register van financiële instellingen als bedoeld in art 52 van de Wet toezicht kre-
dietwezen 1992, hel faillissemenlsregister van art 19 van de Faillissementswet. 
67 Stb 1996, 181, i.wtr 1 oktober 1997. 
68 Sinds 1997 is er maar een handelsregister, dat door de Kamers van Koophandel wordt gehouden (art. 
2 Handelsregisterwet 1996); voordien had iedere Kamer van Koophandel zijn eigen handelsregister, 
stichtingenregister en veremgingenregister; in het spraakgebruik worden die Kamers nog steeds met 
hel deel van het handelsregister waarvoor zij verantwoordelijk zijn, vereenzelvigd; ook zo 
Veldhuyzen 1998, p. 88 
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rechtspersoon geen onderneming heeft bij het handelsregister van de statutaire 
zetel69 Daaruit volgt dat bij beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid de 
woorden 'waar de rechtspersoon is ingeschreven' geen zelfstandige betekenis hebben 
en als niet geschreven kunnen worden beschouwd70 Onder het systeem van de oude 
Handelsregisterwet moest deponenng in het kader van een van de deponenngsproce-
dures plaatsvinden bij het handelsregister van de statutaire zetel van de rechtspersoon 
en niet bij het handelsregister van het vestigingsadres van de onderneming Verzet 
dient echter nog steeds te worden aangetekend bij de rechtbank van de woonplaats 
van de rechtspersoon, derhalve de statutaire zetel Dit kan op twee momenten tot fou-
ten leiden bij het indienen van het verzoekschrift waarmee verzet wordt aangetekend 
(met als - mogelijk - gevolg met-ontvankelijkheid) en bij het nagaan of inderdaad 
geen verzet is aangetekend (hetgeen bij een omzetting, kapitaalvermindering, ftisie of 
splitsing in het algemeen de notaris zal doen) Het gaat echter wat ver om te beplei-
ten dat art 1 10 BW dienovereenkomstig zou moeten worden aangepast 
4 2 2 Deponering bij de rechtspersoon 
Zoals hiervoor reeds kort aangegeven, is er in sommige gevallen nog een verplich-
ting tot een deponenng op een andere plaats dan ten kantore van het handelsregister 
Vereffening - Voor vereffening schrijft de wet voor dat deponenng moet plaatsvinden 
'ten kantore van de rechtspersoon, als dat er is, of op een andere plaats in het arron-
dissement waar de rechtspersoon woonplaats heeft''7I Hier is een aantal opvattingen 
denkbaar Een eerste opvatting is dat als de rechtspersoon een kantooradres heeft, 
deponering daar moet plaatsvinden en pas als dat er niet is, deponenng op een ande-
re plaats, mits binnen het arrondissement van de woonplaats van de rechtspersoon, 
mogelijk is72 Een tweede opvatting is dat de stukken in ieder geval binnen het arron-
dissement van de woonplaats van de rechtspersoon moeten worden gedeponeerd en 
dat dit kan geschieden ten kantore van de rechtspersoon als dat er is ^ Een derde 
opvatting is dat de verwijzing naar het arrondissement van de woonplaats van de 
rechtspersoon als met geschreven moet worden beschouwd en dat de vereffenaar, 
indien de rechtspersoon geen kantoor heeft, de stukken ook op zijn eigen adres ter 
inzage kan leggen74 In de eerste opvatting wordt erkend dat het zeer wel mogelijk is 
dat de rechtspersoon een kantooradres heeft buiten het arrondissement van zijn 
woonplaats, deze zou ik daarom verkiezen boven de tweede, die eraan voorbijgaat dat 
69 Art 6 en 7 Handelsregisterwet 1996 
70 Ook zo Meijers 1998b, ρ 196, anders Asser/Maeyer 2-III, 2000, nr 440, ρ 646 
71 Art 2 23b lid 4 BW 
72 In deze zin De Monchy & Timmerman 1991, ρ 176 
73 Pemck, 1984, ρ 231 
74 Vgl 2 314 lid 2 (fusie) en 2 334h lid 2 BW (splitsing), waar de mogelijkheid wordt geopend dat de 
stukken worden gedeponeerd 'aan de woonplaats van een bestuurder' 
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de wettekst het kantoor van de rechtspersoon vooropstelt. Mijn voorkeur gaat echter 
uit naar de derde opvatting. Ook de deponering bij het handelsregister is immers 
gekoppeld aan het adres van de rechtspersoon75; in de publicatie in een nieuws-
blad/landelijk verspreid dagblad moet worden vermeld waar de stukken zijn gedepo-
neerd; daarnaast is ook bij fusie en splitsing voorzien dat indien de rechtspersoon 
geen kantoor heeft, deponering kan plaatsvinden aan de woonplaats van een bestuur-
der. Een andere vraag is of deponering dan ook buiten Nederland zou kunnen plaats-
vinden. Die vraag zou ik, zij het met enige aarzeling, ook bevestigend willen beant-
woorden76, nu Nederlandse rechtspersonen ook hun kantoor in het buitenland kunnen 
hebben.77 
Omzetting, kapitaalvermindering en beëindiging van de overblijvende aansprakelijk-
heid -Voor omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm, kapitaalvermin-
dering en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid kan blijkens de tekst 
van de wet worden volstaan met deponering bij het handelsregister.78 Voor omzetting 
en kapitaalvermindering geldt dat terzake reeds een besluit is genomen door de alge-
mene vergadering van aandeelhouders en dat aandeelhouders, gedurende een redelij-
ke tijd na afloop van die vergadering een recht hebben tot inzage van de notulen.79 
Aangezien voor de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid onder meer is 
vereist dat de rechtspersoon waarvoor de aansprakelijkstelling gold niet langer tot de 
groep behoort, bestaat aan inzage door de (oude of nieuwe) leden of aandeelhouders 
van deze rechtspersoon ongetwijfeld geen behoefte, zodat ook deponering ten kanto-
re van de rechtspersoon achterwege kan blijven. 
Fusie en splitsing - Bij fusie en splitsing verschilt de deponering ten kantore van het 
handelsregister en die ten kantore van de rechtspersoon80 voor wat betreft de aard van 
de te deponeren stukken; daarnaast geeft de wet voor een stichting nog een specifie-
ke uitzondering. Allereerst valt op dat de toelichting op het voorstel81 slechts ten kan-
tore van de rechtspersoon behoeft te worden gedeponeerd.82 Hetzelfde geldt voor het 
verslag van de accountant, waarin hij zijn oordeel geeft over de mededelingen met 
betrekking tot de ruilverhouding in de toelichting op het voorstel tot ftisie of split-
sing.83 Daarnaast dienen de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen of andere finan-
75 Zie par 4 I I 
76 Hierna in par. 10.4 3 zal aan de orde komen dat zulks, juist bij vereffening, met enige regelmaat 
geschiedt 
77 Bellmgwout 1997, p. 203. 
78 Art. 2:71/181 samen met 2 100/209 lid 1 (omzetting), art 2:100/209 lid 1 (kapitaalvermindering), 
2 404 lid 3 (beëindiging overblijvende aansprakelijkheid) 
79 Asser/Maeijer 2-III 2000, nr 273, ρ 354 
80 Ofbij gebreke daaraan aan de woonplaats van een bestuurder. 
81 Indien al vereist, zie art 2313 lid 3 en 2 334b lid 7 BW 
82 Απ 2-314 hd 2, art 2:334h lid 2 BW. 
83 Art. 2:328 lid 2, art 2:334aa lid 3 BW 
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ciële verantwoordingen van de te fuseren rechtspersonen en van de partijen bij de 
splitsing, met de accountantsverklaring daarbij, alsmede de jaarverslagen over de 
laatste drie afgesloten jaren slechts ten kantore van het handelsregister te worden 
gedeponeerd, voor zover deze stukken ter inzage liggen of moeten liggen en kan in 
andere gevallen worden volstaan met deponering daarvan ten kantore van de rechts-
persoon. Het is wat merkwaardig (en zorgt voor onnodig veel werk) dat er een ver-
plichting bestaat tot deponering van deze stukken bij het handelsregister wanneer die 
daar toch al ter inzage liggen of zouden moeten liggen. Deze verplichting zou kun-
nen komen te vervallen, zeker nu de Derde Richtlijn voor fusie en de Zesde Richtlijn 
voor splitsing niet het opleggen van een dergelijke verplichting voorschrijven. De 
verplichting zou, voor zover dat nodig wordt geacht84, vervangen kunnen worden 
door een regeling waarbij deponering van een voorstel tot fusie of splitsing niet 
mogelijk is zolang niet aan de verplichting (indien die bestaat) tot deponering van de 
laatst vastgestelde (en goedgekeurde) jaarrekening en het jaarverslag is voldaan.85 
Deponering van tussentijdse vermogensopstellingen bij het handelsregister (ook de 
verplichting daartoe vloeit niet voort uit de Derde en de Zesde Richtlijn en kan 
komen te vervallen) is slechts vereist voorzover de jaarrekening ter inzage moet lig-
gen.86 Raaijmakers is van mening dat, gelet op de tekst van de wet, de verplichting 
tot deponering van de tussentijdse vermogensopstelling slechts geldt voor de rechts-
persoon waarop deze betrekking heeft87; in de parlementaire geschiedenis wordt aan-
gegeven dat de verplichting tot deponering van alle stukken 'over en weer' geldt.88 
4.3 Tijdstip van deponering 
Het tijdstip waarop deponering plaatsvindt is van belang voor het moment waarop 
publicatie kan plaatsvinden en houdt als zodanig verband met de periode waarin 
schuldeisers en eventuele andere belanghebbenden maatregelen kunnen treffen. Voor 
de deponering van de rekening en verefTening is er geen tijdstip in de wet bepaald; 
het zal per definitie pas kunnen na het besluit tot ontbinding. Voor omzetting en kapi-
taalvermindering geldt dat deponering plaatsvindt na het nemen van het besluit. Bij 
fusie en splitsing geldt dat deponering van stukken plaatsvindt voordat het besluit tot 
fusie wordt genomen. Bij beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid dient 
84 Gelet op 2:394 lid I BW, dat deponering van de jaarrekening voorschrijft binnen acht dagen na vast-
stelling dan wel goedkeuring 
85 Zie ook Winter 1994, ρ 122 (besproken in par. 4 1 3); hiervoor in par 4 1 4 beloogde ik reeds dal 
aan de drie laatst vastgestelde jaarrekeningen geen behoefte bestaat en dat uitsluitend de laatste jaar­
rekening, eventueel aangevuld met een tussentijdse vermogensopstelling voldoende moet zijn 
86 Brat 2002 bepleit deponenng van financiële verantwoordingen bij de Kamer van Koophandel voor 
een concernfusie waarbij een of meer vennootschappen betrokken zijn waarvoor een 403-verklanng 
is gedeponeerd. 
87 Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art. 314, aant. 2 
88 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr. 3-4, ρ 10 
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de verklaring eerst te worden gemaakt (en tot het beëindigen van de overblijvende 
aansprakelijkheid te worden besloten), alvorens deponering kan plaatsvinden. Omdat 
in de publicatie steeds (slechts) wordt vermeld dat stukken zijn neergelegd, dient er 
goed op te worden gelet dat eerst deponering plaatsvindt, alvorens gepubliceerd 
wordt. 
4.4 Functie van het handelsregister 
Het handelsregister heeft bij alle in dit proefschrift beschreven procedures een 
belangrijke, zij het op het oog passieve functie. Stukken worden neergelegd ''ten kan-
tore van de registers waarin de rechtspersoon is ingeschreven (vereffening) - waar-
onder in ieder geval het handelsregister- 'ten kantore van het handelsregister' (kapi-
taalvermindering en omzetting, fusie, splitsing) of 'ten kantore van het handelsregis-
ter waar de rechtspersoon is ingeschreven'' (beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid) en liggen daar ter inzage. In de zeer nabije toekomst zal het mogelijk 
zijn om net als bij het Kadaster, alle stukken elektronisch aan te leveren en op te vra-
gen. Ten aanzien van de functie van het handelsregister in de deponeringsprocedures 
rijzen in ieder geval twee vragen: is acceptatie door het handelsregister vereist en is 
daarbij inhoudelijke toetsing door het handelsregister mogelijk? 
Uit de Handelsregisterwet 1996 en het Handelsregisterbesluit 1996 blijkt niet heel 
duidelijk of de deponering van stukken in het kader van een deponeringsprocedure 
moet worden gezien als een opgave ter inschrijving in het handelsregister. Indien dat 
het geval zou zijn, is acceptatie door het handelsregister inderdaad vereist89 en ont-
staat de mogelijkheid van summiere toetsing door het handelsregister.90 Indien dat 
niet het geval is, hoeft de deponering van stukken in de planning van een depone-
ringsprocedure geen bottleneck te zijn; anderzijds ontstaat dan wellicht ook geen aan-
spraak op de felbegeerde bevestiging dat deponering heeft plaatsgevonden91, welke 
bevestiging praktisch weer is vereist om een bevestiging van de griffie van de recht-
bank te verkrijgen dat inderdaad geen verzet is aangetekend. Op een aantal plaatsen 
wordt echter een onderscheid gemaakt tussen (opgave ter) inschrijving in en depone-
ring bij het handelsregister.92 Een ander argument voor het maken van verschil op dit 
punt is dat deponering in het kader van de deponeringsprocedures heel goed kan 
plaatsvinden zonder daarbij gebruik te maken van door het handelsregister verstrek-
te opgaveformulieren93, hetgeen in theorie wel94 maar in de praktijk vrijwel niet 
89 Zie art 4 Handelsregisterbesluit 1996. 
90 Zie art. 5 en 6 Handelsregisterbesluit 1996, zie over toetsing bij deponering van een jaarrekening 
Meijers 1998b, ρ 193. 
91 Zie art. 3 lid 4 Handelsregisterbesluit 1996 
92 Zie bijvoorbeeld art 8 en art. 18 Handelsregisterwet 1996. Zie voor het door mij gemaakte onder­
scheid ook Kamerstukken II 2004/05, 30 144, nr. 5, ρ 2 
93 Art 3 lid 1 Handelsregisterbesluit 1996. 
94 Art. 3 hd 2 Handelsregisterbesluit 1996 
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mogelijk is voor opgaven ter inschrijving, waarvoor door de handelsregister vers-
trekte formulieren moeten worden gebruikt. Het Handelsregisterbesluit 1996 ziet, op 
een enkele kleine uitzondering na95, op de inschrijving. Naar mijn mening is de dep-
onering in het kader van de deponeringsprocedures dan ook geen (opgave ter) 
inschrijving in het handelsregister, zodat toetsing door het handelsregister achterwe-
ge kan blijven.96 
Wat daar ook van zij, de toetsing door het handelsregister is in de praktijk zeer 
summier en lijkt zich, bijvoorbeeld bij fusie en splitsing, te beperken tot een verge-
lijking van de namen onder het voorstel met de namen van de ingeschreven bestuur-
ders (en commissarissen), een controle van het aantal handtekeningen onder het voor-
stel of van de mededeling waarom een handtekening ontbreekt, een controle of de 
aangegeven bijlagen niet ontbreken (jaarrekeningen, tussentijdse venmogensopstel-
lingen, statuten) en zich niet uit te strekken tot de inhoud van het voorstel. Toetsing 
door het handelsregister doet aan de verantwoordelijkheid van de notaris voor een 
juist verloop van de procedures rond fusie en splitsing uiteraard niet af.97 
4.5 Taal waarin te deponeren stukken mogen zijn opgesteld 
In de praktijk blijkt het handelsregister, in ieder geval ten aanzien van fusie en split-
sing, vrij regelmatig geen stukken te aanvaarden die niet in de Nederlandse taal zijn 
vervaardigd, tenzij deze voorzien zijn van een beëdigde of door een notaris gewaar-
merkte Nederlandse vertaling daarvan. Dit leidt er soms toe dat deze fiasies en split-
singen niet tijdig kunnen worden afgerond, omdat de behandelende notaris van deze 
eis niet op de hoogte is en ook niet kan zijn, nu Boek 2 BW, de oude Handelsre-
gisterwet, de Handelsregisterwet 1996 en het Handelsregisterbesluit 1996 deze eis 
niet stellen.98 Voor deze eis pleit dat Boek 2 BW wel voorschrijft dat de akte van 
oprichting van een rechtspersoon in de Nederlandse taal wordt verleden99 (hetgeen bij 
fusies en splitsingen waarbij een verkrijgende rechtspersoon nieuw wordt opgericht 
ertoe leidt dat de akte van fusie of splitsing in ieder geval in de Nederlandse taal 
wordt verleden). Ertegen pleit dat andere voor de vennootschap en derden van belang 
zijnde stukken, die evenzeer bij het handelsregister moeten worden gedeponeerd, 
zoals de bankverklaringen van art. 2:203 en de accountantsverklaringen van art. 
95 Art 18 lid 4 Handelsregisterbesluit 1996 (deponering van boekhoudbescheiden van een zogeheten 
EER-vennootschap) en 34 lid 1 Handelsregisterbesluit 1996 (deponering van een wijziging van de 
opnchtingsovcreenkomst van een EESV) 
96 Deze zienswijze wordt bevestigd in Kamerstukken II 2004/05, 30 144, nr. 5, p. 2 
97 In deze zin ten aanzien van splitsing ook Zaman 2001, p. 536. 
98 In art. 41 lid 1 Kadasterwet wordt van in te schrijven stukken wel expliciet verlangd dat een beë-
digde vertaling wordt aangeleverd, indien ze niet in de Nederlandse taal zij in de Nederlandse taal 
zijn opgesteld of dat daarvan een beëdigde vertaling wordt aangeleverd. 
99 Zie art. 2-27 lid 2 BW (vereniging), art. 2.53 samen met 2.27 lid 2 BW (coöperatie en onderlinge 
waarborgmaatschappij) art. 2:65 BW (NV), art. 2:175 BW (BV) en art. 2:286 lid 2 BW (stichting). 
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2:204a en 204c, wel door het handelsregister in een vreemde taal worden geaccep-
teerd. Voorts valt niet in te zien waarom het uitdrukkelijk wel toegestaan is een exem-
plaar van de jaarrekening in het Frans, Duits of Engels bij het handelsregister neer te 
leggen100 en dat niet het geval zou zijn voor de overige krachtens Boek 2 bij het han-
delsregister te deponeren stukken; ook stukken voor een EESV mogen zowel in het 
Nederlands, Frans, Duits of Engels bij het handelsregister worden gedeponeerd.'0' 
De Minister heeft bij de behandeling in de Eerste Kamer van het wetsvoorstel voor 
de splitsing naar aanleiding van een vraag medegedeeld dat, gelet op art. 8 Wet beë-
digde vertalers, dat bepaalt dat van stukken of opgaven die krachtens wettelijk voor-
schrift moeten worden ingeschreven, indien deze in een vreemde taal zijn gesteld een 
beëdigde letterlijke vertaling moet worden overgelegd.102 In het kader van de depo-
neringsprocedures zijn er, in ieder geval in de fase van deponering, echter geen in te 
schrijven stukken, maar slechts te deponeren stukken.103 Ik ben dan ook van mening 
dat deponering van stukken in het kader van de deponeringsprocedures in het Engels, 
Duits of Frans bij het handelsregister kan plaatsvinden.104 
4.6 Evaluatie 
In dit hoofdstuk is aan de orde gekomen wat moet worden gedeponeerd, waar moet 
worden gedeponeerd en wanneer moet worden gedeponeerd. 
Bij vereffening gaat het om de rekening en verantwoording en eventueel het plan 
van verdeling. Ik heb verdedigd dat het opstellen en deponeren van een rekening en 
verantwoording en plan van verdeling achterwege kan blijven in de zogeheten ver-
snelde vereffening, waarbij na ontbinding de vereffening aanvangt, maar deze wordt 
beëindigd doordat de vereffenaar overgaat tot een uitkering van het gehele liquida-
tiesaldo op basis van art. 2:23b lid 6 BW en daarmee de vennootschap ophoudt te 
bestaan, voordat de rekening en verantwoording is opgesteld, gedeponeerd en daar-
van publicatie heeft plaatsgevonden. Bij een heropening van de vereffening kan de 
rechter de door hem benoemde vereffenaar altijd nog bevelen een rekening en ver-
antwoording op te stellen, te deponeren en voor publicatie zorg te dragen, zulks op 
grond van art. 2:23a lid 3 BW. 
100 Indien geen in de Nederlandse (aal exemplaar is vervaardigd, art 2 394 lid 1 BW 
101 Art 17 Handelsregisterbesluit 1996 
102 Kamentukken I 1997/98, 24 702, nr 52c, ρ 5, zie ook nr 52a, ρ 5 De Wet op de beëdigde verta-
lers dateert uit 1878, in behandeling is een voorsiel voor de Wet gerechtstolken en beëdigde verta-
lers, waarin in art 35 een vergelijkbare verplichting is opgenomen (zie ook Kamerstukken II 
2004/05, 29 936, nr 3, ρ 25) 
103 In die zin ook Kameniukken II2004/05, 30 144, nr 5, ρ 2 Zie over du onderscheid ook par 4 4 
104 IJsselmuiden (Rechtspersonen), art 403, aant 9 I, neemt aan dat het de bedoeling is dat deponering 
van de in art 2 403 BW bedoelde aansprakelijkheidsverklaring in het Nederlands plaatsvindt, maar 
zou overigens het toestaan van deponering daarvan in hel Frans, Duits en Engels om praktische 
redenen doelmatig vinden 
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Bij omzetting dient het besluit tot omzetting, te onderscheiden van het besluit tot 
statutenwijziging, te worden gedeponeerd en bij kapitaalvermindering het besluit tot 
kapitaalvermindering. Dat geldt mijns inziens ook in twee bijzondere gevallen, te 
weten de kapitaalvermindering wegens geleden verliezen en een intrekking van aan-
delen na een inkoop om niet op grond van art. 18 IB 1964 (oud). 
Voor wat betreft fusie en splitsing kunnen vraagtekens worden gezet bij de ver-
plichting tot deponering van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen, zoals ten 
behoeve van de aandeelhouders voorgeschreven door de Derde en de Zesde Richtlijn, 
nu het argument voor een tussentijdse vermogensopstelling is dat aandeelhouders 
geen genoegen behoeven te nemen met verouderde cijfers. Voor de oudste twee van 
de drie jaarrekeningen geldt immers nog sterker dat het om verouderde cijfers gaat 
dan voor de laatst vastgestelde jaarrekening die betrekking heeft op een boekjaar dat 
langer dan zes maanden voor deponering is verstreken. 
Ten aanzien van de splitsing behoeft mijns inziens deponering van de accoun-
tantsverklaringen niet tegelijk met het voorstel tot splitsing plaats te vinden. Op die 
manier behoeven de vijfmaandstermijn van art. 2:94a/2:94b/2:204a/2:204b en de 
duur van de splitsingsprocedure (zeker indien verzet wordt ingesteld) elkaar niet te 
bijten. 
In een onderlinge vergelijking van de in de verschillende deponeringsproccdures 
te deponeren stukken heb ik aangegeven dat - anders dan bij fusie en splitsing - bij 
kapitaalvermindering, omzetting en beëindiging van de overblijvende aansprakelijk-
heid in het geheel geen deponering van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen en 
een tussentijdse vermogensopstelling is vereist, ook al zijn de regeling van de fusie 
en de kapitaalvermindering in de wetsgeschiedenis onderling aangepast. Mede om 
die reden meen ik dat voor fusie en splitsing de verplichting tot deponering vanjaar-
rekeningen en tussentijdse vermogensopstellingen bij het handelsregister kan worden 
zou moeten worden afgeschaft. 
Als het gaat om de vraag waar deponering van stukken dient plaats te vinden, is 
het beeld al even diffuus en inconsistent. Bij vereffening spreekt de wettekst sinds 1 
januari 1992 van deponering 'ten kantore van de registers waarin de rechtspersoon is 
ingeschreven', terwijl voordien sprake was van deponering ten kantore van het han-
delsregister, wat ook de lijn is bij de vijf overige deponeringsproccdures. Om die 
reden moet worden aangenomen dat ook bij vereffening deponering ten kantore van 
het handelsregister (en niet ten kantore van enig ander register) dient plaats te vinden. 
Daarnaast behoeft slechts bij vereffening, fusie en splitsing deponering ten kantore 
van de rechtspersoon plaats te vinden. Bij fusie en splitsing zitten wel verschillen tus-
sen de bij het handelsregister en de ten kantore van de vennootschap te deponeren 
stukken. De verplichting tot deponering van stukken bij het handelsregister, met 
name van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen en tussentijdse vermogensop-
stellingen, gaat bij fusie en splitsing veel verder dan op grond van de Derde en Zesde 
Richtlijn is voorgeschreven. De voorschriften uit de Derde en Zesde Richtlijn onder 
meer op dit punt zijn op hun beurt ter discussie gesteld door de High level group of 
company law experts. 
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De timing van de deponering bepaalt wanneer publicatie kan plaatsvinden. De 
publicatie dient immers te vermelden dat deponering van stukken heeft plaatsgevon-
den. Publicatie bepaalt voorts wanneer verzet kan worden aangetekend. De controle 
door het handelsregister van de te deponeren stukken is slechts een marginale, gelet 
op het feit dat de Handelsregisterwet 1996 een onderscheid maakt tussen (opgave ter) 
inschrijving en deponering en de eerste wel maar de tweede vrijwel niet is geregeld. 
Voor wat betreft de taal van de te deponeren stukken heb ik in dit hoofdstuk verde-
digd dat deze niet alleen in het Nederlands, maar ook in het Frans, Duits en Engels 
kan geschieden. 
86 
5. PUBLICATIE EN INZAGE 
In hoofdstuk 2, bij de bespreking van de geschiedenis van de verschillende depone-
ringsprocedures, is naar voren gekomen wat het doel van de wetgever met publicatie 
is: het creëren van bekendheid van met name schuldeisers met het feit dat deponering 
van stukken heeft plaatsgevonden. In dit hoofdstuk zal ik de door de wetgever voor 
de deponeringsprocedures gekozen methoden van publicatie in meer detail bespre-
ken. In par. 5.1 besteed ik aandacht aan de achtergrond van het verschaffen van infor-
matie in het rechtspersonenrecht en de keuzes die daarbij voor de deponeringsproce-
dures gemaakt kunnen worden. Daarna zal ik nagaan in welke vorm publicatie dient 
plaats te vinden (par. 5.2). Vervolgens komt aan de orde wat dient te worden gepu-
bliceerd (par. 5.3), op welk tijdstip publicatie dient plaats te vinden (par. 5.4) en de 
mogelijkheden tot inzage (par. 5.5). Ook dit hoofdstuk wordt afgesloten met een eva-
luatie (par. 5.6). 
5.1 Publicatie en informatie in het rechtspersonenrecht 
Zoals in hoofdstuk 2 reeds naar voren is gekomen, was een belangrijk element van 
het Ontwerp-Nelissen, dat de vormgeving van het Ν V-recht van 1928 heeft beïnvloed, 
de openbaarmaking van inrichting van de rechtspersoon.' Datzelfde beginsel was een 
van de overwegingen in de preambule van de Eerste Richtlijn (oud): 'overwegende 
dat de openbaarmaking derden in de gelegenheid moet stellen kennis te nemen van 
de voornaamste akten van de vennootschap en van bepaalde gegevens die haar 
betreffen (...)'. Deze openbaarmakingsverplichting staat, blijkens een andere over-
weging in de preambule van de Eerste Richtlijn (oud), tegenover het feit dat een ven-
nootschap geen andere waarborg biedt dan het vermogen van die vennootschap zelf. 
Dat openbaarmaking wezenlijk is, is een keuze die ten grondslag ligt aan het systeem 
van ons vennootschapsrecht.2 Het is goed denkbaar tot een andere keuze te komen. 
Ook bij de invulling van het systeem van openbaarmakingsvereisten zijn door de 
Europese en Nederlandse wetgever keuzes gemaakt. Binnen het systeem van open-
1 Zie ook Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr 3. 
2 Volgens Merkt kan uit het Inspire Art-arrest worden afgeleid dat het Europese Hof- in vervolg op 
zijn rechtspraak in de zaken Centros en Überseenng - de voorkeur geeft aan hel uil hel kapitaal-
marktrecht afkomstige publiciteits- of informatiemodel boven hel vennootschapsrechtelijke concept 
van de kapitaalbescherming (Merkt 2004, ρ 309-310). 
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baarmaking zou de wijze van openbaarmaking in theorie uiteen kunnen lopen van 
(aan de ene kant van het spectrum) een vorm van erkenning door alle belanghebben-
den dat zij van de rechtspersoon een bepaald stuk of een bepaalde mededeling heb-
ben ontvangen tot (aan de andere zijde van dat spectrum) uitsluitend het deponeren 
van bepaalde stukken en gegevens bij of door middel van een centrale instantie, zon-
der een nadere vorm van bekendmaking. 
Als publicatie in aanvulling op deponering zinvol wordt geacht, kan men zich 
afvragen of een beperking tot het nationale publicatieblad (en voor Nederland: tot 
landelijk verspreide dagbladen) wel zinvol is, gelet op het steeds toenemende inter-
nationale handelsverkeer binnen de Europese Unie. De keuze voor een bepaalde 
manier van openbaarmaking zal onder meer afhangen van de praktische uitvoerbaar-
heid ervan, de kosten eraan verbonden, het praktisch nut ervan voor de belangheb-
benden, het gebruik dat er (naar verwachting of in de praktijk) van aldus openbaar 
gemaakte stukken en gegevens wordt gemaakt, de toegankelijkheid van de op een 
bepaalde manier openbaar gemaakte stukken en de wijze waarop in de openbaar 
gemaakte stukken kan worden gezocht. Redenen voor de Nederlandse wetgever om 
op dit punt afte wijken van de keuze van de Europese wetgever zijn er op het eerste 
gezicht niet, anders dan wellicht de in hoofdstuk 2 beschreven ontwikkeling naar de 
publicatie in een landelijk verspreid dagblad als kernelement in de deponeringspro-
cedures volgens Nederlands recht. Die ontwikkeling kan thans worden herbezien als 
uitvloeisel van de implementatie van de aanpassing van de Eerste Richtlijn. 
Op grond van de Eerste Richtlijn (oud) diende de nationale wetgever er onder 
meer voor te zorgen dat een aantal gegevens en stukken openbaar worden gemaakt.3 
Deze moesten worden opgenomen of ingeschreven in het dossier dat bij een door de 
wetgever te bepalen register dient te worden aangehouden; van die stukken moet des-
gewenst een gewaarmerkt afschrift beschikbaar worden gemaakt. Verder moeten die 
gegevens en stukken bekend worden gemaakt, hetzij door opneming daarvan in het 
nationale publicatieblad (in hun geheel of in de vorm van een uittreksel) het zij door 
een mededeling in dat publicatieblad van het opnemen daarvan in het register.4 De 
openbaarmakingsvereisten volgens de Eerste Richtlijn zijn onder meer aangevuld 
met de publicatieverplichtingen op basis van de Vierde Richtlijn.5 Bij de aanpassing 
van de Eerste Richtlijn zijn de eerder door de Europese wetgever gemaakte keuzes 
als het gaat om openbaarmaking deels herzien. Zoals in hoofdstuk 2 reeds aangege-
ven, is de Nederlandse wetgever voor de deponeringsprocedures verder gegaan dan 
de Eerste Richtlijn (oud) voorschreef, door naast de mededeling in het nationale 
publicatieblad ook publicatie in een landelijk verspreid dagblad te vereisen. Ik kom 
op beide elementen verderop in dit hoofdstuk terug. 
3 Art. 2 tcrstc Richtlijn. 
4 Art 3 Eerste Richtlijn 
5 Maeijer noemt deze veel belangrijker dan een publicatieplicht ter uitvoering van de Eerste Richtlijn 
van het geplaatste en gestorte deel van het kapitaal (Macijcr 2-III, 2000, nr 13) 
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Minister van Justitie Donner heeft aangegeven dat in het kader van de schuld-
eisersbescherming ook crediteuren eigen verantwoordelijkheid moeten nemen: 'leder-
een moet zich in eerste instantie zonder leiding van overheid of wetgever proberen te 
redden. (...) De crediteuren kunnen kennis nemen van publicaties over de BV waar-
mee zij zaken willen doen. Dat moeten zij ook doen. Die publicatieplichten voor de 
BV zijn heel belangrijk. (...) Pas daarna gaat de kwestie van aansprakelijkheid van 
bestuurders en aandeelhouders spelen en uiteraard alleen in geval crediteuren onbe-
taald blijven.^ 
5.2 De vorm van de publicatie 
Voor omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm, kapitaalvermindering, 
fusie, splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid schrijft Boek 2 
BW voor dat aankondiging van de deponering van stukken bij het handelsregister 
moet plaatsvinden in een landelijk verspreid dagblad7 (zie hierna ook par. 5.2.1) Voor 
vereffening gaat de wet uit van een nieuwsblad; aankondiging in de Staatscourant 
door de vereffenaar komt slechts aan de orde indien de rechter bij de vereffening is 
betrokken en deze een dergelijke aankondiging beveelt (zie hierna ook par. 5.2.2). De 
vraag is enerzijds of dit voldoende is, gelet op de richtlijnen terzake en de uitvoe-
ringspraktijk onder de Handelsregisterwet 1996 en anderzijds of deze verplichte aan-
kondiging in een landelijk verspreid dagblad niet als overbodig moet worden be-
schouwd. 
De Eerste Richtlijn (oud) schreef in art. 3 lid 4 voor dat alle gegevens die krach-
tens art. 3 lid 2 moeten worden openbaar gemaakt, in het door de Lid-Staat aange-
wezen nationale publicatieblad dienden worden bekend gemaakt, hetzij in hun geheel 
of in uittreksel, hetzij door een mededeling omtrent het opnemen van het document 
in het dossier of de inschrijving daarvan in een register als bedoeld in art. 3 lid 1 .* In 
de andere relevante EG-richtlijnen wordt naar de Eerste Richtlijn verwezen.9 Ter uit-
6 Interview mei minister Donner over de herziening van hel Nederlandse vennootschapsrecht, Onder-
nemingsrechl 2004, ρ 1-4. 
7 Art. 2:71/181 lid 5 samen met art. 2100/209 lid 1BW (omzetting), art. 2 100/209 lid 1 BW (kapi­
taal-vermindering); art. 2:314 lid lid 3 BW (fusie), art 2:334h lid 3 BW (splitsing), art 2 404 lid 3 
onder c BW (beëindiging overblijvende aansprakelijkheid) 
8 Meijers 1998b, ρ 110 heeft geconstateerd dat helaas de wel en de richtlijn op dat moment het niet 
mogelijk maakten dat opneming van de gegevens in een openbaar toegankelijke databank van het 
Handelsregisters als publicatie in een nationaal publicatieblad worden aangemerkt (in de tweede 
druk van zijn boek (Meijers 2005) is die verzuchting gehandhaafd, terwijl toch de Richtlijn tot wij­
ziging van de eerste richtlijn dateert van 15 juli 2003) De Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad, het 
Belgische nationale publicatieblad verschijnen ovengens sinds september 2002 al niet meer m 
gedrukte vorm, maar zijn nog slechts via internet te raadplegen; wat is dan nog het verschil met de 
Handelsregisterdatabase? 
9 Zie verder Schutte-Veenstra 1996, ρ 294 
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voering daarvan bepaalde art. 17 van de Handelsregisterwet 1996 (voor zover hier 
van belang) tot 1 januari 2006 dat een opgave ter inschrijving in een door onze 
Minister aangewezen publicatieblad diende te worden medegedeeld. Mededelingen 
van de Kamers van Koophandel vonden tot 1 januari 2006 plaats in de Staatscourant; 
in de oude Handelsregisterwet was dit expliciet bepaald in art. 30a; onder de 
Handelsregisterwet 1996 vloeit dit voort uit een algemene maatregel van bestuur op 
basis van het hiervoor genoemde art. 17.10 Er bestaat in dat opzicht een groot verschil 
tussen de publicaties in de Staatscourant van voor en na de inwerkingtreding van het 
Handelsregisterwet 1996, per 1 oktober 1997." Wie na 1 oktober 1997 in de Staats-
courant zocht naar mededelingen over deponeringen van stukken in het kader van 
deponeringsprocedures vindt daar alleen nog mededelingen over omzettingen van 
NV's in een andere rechtsvorm, over kapitaalverminderingen van NV's en over fusies 
en splitsingen van NV's; de enige deponeringsprocedure waarvoor ook voor de BV 
nog een mededeling in de Staatscourant werd opgenomen is die van de beëindiging 
van de overblijvende aansprakelijkheid.12 
Lid 4 van art. 17 Handelsregisterwet opent de mogelijkheid bij algemene maatre-
gel van bestuur gegevens of bescheiden aan te wijzen waarvoor de mededelingsplicht 
van de leden 1 en 2 van dat artikel niet geldt. Hiervan is gebruik gemaakt in art. 34 
van het Handelsregisterbesluit 1996, op grond waarvan gegevens en bescheiden ten 
aanzien waarvan geen publicatieplicht geldt op grond van een bindend besluit van de 
Raad van de Europese Unie of de Commissie van de Europese Gemeenschappen niet 
behoeven te worden opgenomen in het publicatieblad als bedoeld in art. 17 van de 
Handelsregisterwet 1996.13 Kennelijk zijn de Kamers van Koophandel van mening 
geweest dat de Eerste Richtlijn (oud) niet van toepassing is op de BV. Blijkens de ver-
melding in art. 1 van de Eerste Richtlijn (oud) was deze voor Nederland slechts van 
toepassing op de naamloze vennootschap (en op de commanditaire vennootschap op 
10 Besluit van de Minister van Economische Zaken, 17 september 1997/97057583 WJA/W, Staats-
courant van 19 september 1997 
11 De nota van toelichting bij het Handelsregistersbesluit 1996 vermeldt dal met dit art uitvoering 
wordt gegeven aan art. 17 lid 4 van de Handelsregisterwet 1996. Het artikel zou qua strekking over-
eenkomen met wat was geregeld in art. 30a lid 3 van de oude wet (Nota van toelichting bij hel 
Handelsregisterbesluit 1996, Sift 1997, 417, ρ 31) Dat verklaart echter niet de andere handelwijze 
als het gaat om publicatie in de Staatscourant na 1 oktober 1997. 
12 Dit wordt mijns inziens miskend door Bier 2003, ρ 246, noot 619 
13 Ook voor 1 oktober 1997 waren in de Staatscourant overigens in het geheel geen mededelingen 
opgenomen over deponenngsprocedures bij stichtingen, verenigingen, coöperaties en onderlinge 
waarborgmaatschappijen. In dat licht beschouwd is de bescherming die krachtens art. 18 van de 
Handelsregisterwet 1996 kan worden ontleend aan het ontbreken van een mededeling in de 
Staatscourant nogal beperkt; wanneer een mededeling in de Staatscourant niet behoeft plaats te vin-
den, wordt de onkundige reeds niet beschermd tegen een feil dal is bekendgemaakt door inschrij-
ving ofdeponenng bij het handelsregister 
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aandelen). Later is wel aangenomen dat de Eerste Richtlijn (oud) ook van toepassing 
was op de besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid."1 
Met name Gepken-Jager & Schutte-Veenstra hebben een reeks van argumenten 
gegeven waarom de Eerste Richtlijn (oud) ook op de BV van toepassing zou zijn. De 
Eerste Richtlijn (oud) was vastgesteld voordat de BV in het Nederlandse recht werd 
geïntroduceerd. In de Eerste Richtlijn (oud) rekening gehouden met het feit dat in 
Nederland alleen een vennootschap van het NV-type bestond, door op een enkel punt 
onderscheid te maken tussen een open en besloten variant van de vennootschap van 
het NV-type. Gepken-Jager & Schutte-Veenstra wijzen er op dat ook de wetgever zich 
in die zin heeft uitgelaten bij de invoering van de regeling van de BV15 Het zou vol-
gens hen ook uiterst merkwaardig zijn wanneer de Eerste Richtlijn (oud) in alle lid-
staten van de EU van toepassing zou zijn op vennootschappen van het BV-type, met 
uitzondering van Nederland. Verder geven zij aan dat in de eerste alinea van de pre-
ambule van de Eerste Richtlijn (oud) wordt overwogen dat de beoogde coördinatie 
een urgent karakter draagt, met name ten aanzien van de vennootschappen op aande-
len en de vennootschappen met beperkte aansprakelijkheid. Dat argument is niet het 
sterkste in de verder indrukwekkende rij, aangezien art. 1 van de Eerste Richtlijn 
(oud) ook had kunnen voorzien in toepasselijkheid op een vennootschap van het BV-
type indien deze later zou worden ingevoerd. Datzelfde argument kan op zich ook 
worden aangevoerd tegen alle andere hiervoor genoemde argumenten van Gepken-
Jager & Schutte-Veenstra, mijns inziens echter alleen nog met enig succes tegen hun 
argument dat er bij de vaststelling van de Eerste Richtlijn (oud) rekening mee is 
gehouden dat in Nederland alleen een vennootschap van het NV-type bestond. 
Tenslotte voeren zij aan dat ook de Hoge Raad in het Mediasafe-arrest16 impliciet de 
toepassing van de Eerste Richtlijn (oud) op de BV heeft aanvaard en dat het Europese 
Hof, bij de beantwoording van de prejudiciële vraag17 van de Hoge Raad, aan die toe-
passelijkheid niet eens woorden vuilmaakt.18 Ik zou derhalve hun opvatting in dit 
opzicht willen delen. 
De consequentie van die opvatting is dat de werkwijze van de Kamers van Koop-
handel als het gaat om het achterwege laten van publicaties voor de BV die op grond 
14 Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr 6, Gepken-Jager & Schutte-Veenstra 2002, ρ 298-299 Anders Van 
Schilfgaarde 2001 (de twaalfde druk), p. 39, die ervan uit lijkt te gaan dat zulks niet het geval is: 
'Oli voorschrift, dat is ingevoerd in 1971 op het voetspoor van de eerste richtlijn van de EG, geldt 
ingevolge art. 17 lid 4 Hregwjf 24 Hregb alleen in zeer beperkte mate voor de BV, namelijk alleen 
voor de ingevolge het jaarrekemngrecht te publiceren gegevens ' Een vergelijkbaar onderscheid 
wordt door Van Schilfgaarde gemaakt op p. 156 van de twaalfde druk: 'Voor de NV komt hier nog 
bij de eis dat mededeling van de inschrijving is gedaan m de Staatscourant ' In Van Schilfgaarde & 
Winter 2003 komt het eerstgenoemde citaat niet meer voor, maar het tweede nog wel. 
15 De door hen bedoelde passage is ook te vinden in Maeijer IXc - Art 23. 
16 HR 22 maart 1996, NJ 1996, 568, m.nt. Ma. 
17 HvJ EG 16 december 1997, zaak C104/96, Jur. 1997, p. 1-7211. 
18 Gepken-Jager & Schutte-Veenstra 2002, p. 298-299. 
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van de Eerste Richtlijn (oud) zijn vereist, in strijd was met de wet, die immers aan-
gaf dat slechts dat niet in de Staatscourant behoeft te worden gepubliceerd wat niet 
is vereist op grond van de Europese regels.19 Door de aanpassing van de Eerste Richt-
lijn is iedere onduidelijkheid verdwenen, aangezien art. 1 daarvan zodanig is aange-
past dat de besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid nu op het lijstje 
voorkomt. 
Hiervoor is besproken dat de qua bereik beperkte omvang van de mededelingen in 
de Staatscourant voor de deponeringsprocedures werd aangevuld door de verplich-
ting tot publicatie van een mededeling over de deponering in een landelijk verspreid 
dagblad. Het landelijk verspreid dagblad is voor de deponeringsprocedures in de hui-
dige vorm geïntroduceerd bij de Aanpassingswet Tweede Richtlijn.20 Voordien ver-
eiste art. 2:100 (en art. 2:169/270 voor vereffening) een aankondiging door het 
bestuur in de Nederlandse Staatscourant en in een nieuwsblad van de gemeente waar 
de vennootschap haar woonplaats heeft of bij gebreke van een in die gemeente ver-
schijnend nieuwsblad, in een nieuwsblad van de provincie waarin de vennootschap 
haar woonplaats heeft. De wijziging werd in de memorie van toelichting als volgt 
gemotiveerd21: 
'Deze bepaling schrijjt, evenals het bestaande eerste lid, bekendmaking van het besluit 
tot kapitaalvermindering voor. De aankondiging door het bestuur in de Staatscourant 
is geschrapt als overbodig naast de mededeling in de Staatscourant die de secretaris 
van de Kamer van Koophandel doet krachtens artikel 30a van de Handelsregisterwet. 
De aankondiging in een plaatselijk nieuwsblad is vervangen door aankondiging in een 
landelijk22 dagblad. Aangezien vele n.v.'s meer dan plaatselijke betekenis hebben, ligt 
deze wijziging voor de hand. Het is toegestaan naast de wettelijke wijze van aankondi-
ging nog op andere wijze aankondigingen te doen. De publicatie in het handelsregis-
19 De Kamers van Koophandel kunnen zich echter toch gesteund weten door de wetgever, aangezien 
in de memorie van toelichting bij het wetsvoorstel tot wijziging van de Handelsregisterwet aan de 
Richtlijn tot wijziging van de eerste richtlijn wordt aangegeven dat als gevolg van art 34 
Handelsregisterbesluit 1996 de publicatieverplichtingen van art. 17 Handelsregisterwet 1996, onder 
de oude tekst van de Eerste Richtlijn, niet van toepassing waren op Β Vs. Vervolgd wordt met de 
mededeling dat door de wijziging van de Eerste Richtlijn hierin verandering komt en gelden de 
publicatieverplichtingen voortaan ook voor B.V.'s. Wijziging van de nationale regelgeving op du 
punt wordt niet noodzakelijk geacht (Kamerstukken II 2004/05, 30 144, nr. 3, p. 4). In de nota naar 
aanleiding van het verslag komt een passage met dezelfde inhoud voor (Kamerstukken II 2004/05, 
30 144, nr 5, ρ 2). Deze teksten brengen echter geen wijziging in mijn instemming met de opvat­
ting van Gepken-Jager & Schutte-Veenstra op dit punt, maar moeten op een vergissing of een gebrek 
aan historisch besef van de wetgever berusten. 
20 Wet van 15 mei 1981 tot aanpassing van de wetgeving aan de tweede nchtlijn van de Raad van de 
Europese Gemeenschappen inzake het vennootschapsrecht, Stb 1981, 332 
21 Maeijer IXm - Art 100 
22 Hier ontbreekt het woord 'verspreid' 
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ter, met aankondiging in de Staatscourant komt overeen met het vereiste van de tweede 
zin van artikel 30 van de richtlijn.' 
Bij de Wet van 12 december 1985, houdende nieuwe regeling voor het kapitaal van 
de besloten vennootschap23 is art. 209 lid 1 aangepast conform art. 2:100 lid 1 en is 
ook daar het landelijk verspreid dagblad geïntroduceerd in plaats van het plaatselijk 
nieuwsblad. Ook bij de invoering van de fusie24, bij een aanpassing van de regeling 
van de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid25 en bij de invoering van 
de splitsing26 werd het landelijk verspreid dagblad, zonder nadere bespreking van het 
begrip, een hoeksteen van de deponeringsprocedure. De verplichting tot publicatie in 
een landelijk verspreid dagblad in de deponeringsprocedures is niet voorgeschreven 
in de Eerste Richtlijn (oud) en evenmin door de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn. 
Richtlijn 2003/58/EG27 heeft een aantal wijzigingen in de Eerste Richtlijn aange-
bracht. Alle akten en gegevens die openbaar moeten worden gemaakt overeenkom-
stig art. 2 moeten elektronisch kunnen worden ingediend. De lidstaten kunnen alle of 
bepaalde categorieën vennootschappen verplichten akten en gegevens op elektroni-
sche wijze in te dienen. Afschriften en gegevens moeten ook elektronisch kunnen 
worden opgevraagd. Het aangewezen publicatieblad waarin akten en gegevens in hun 
geheel, gedeeltelijk of door middel van een verwijzing naar het gedeponeerde of 
ingeschreven document, kan voortaan ook elektronisch worden bewaard. In de me-
morie van toelichting bij het wetsvoorstel tot aanpassing van de Handelsregisterwet 
1996 aan Richtlijn 2003/58/EG wordt aangegeven dat in een separaat traject zal wor-
den bezien of, en zo ja op welke wijze, van deze keuzemogelijkheid gebruik zal wor-
den gemaakt28, maar in de nota naar aanleiding van het verslag wordt reeds een nota 
van wijzigingen aangekondigd op grond waarvan de Kamers van Koophandel de wet-
telijke taakopdracht krijgen voor deze publicatie.29 Op 1 januari 2006 is de daarvoor 
benodigde aanpassing van art. 17 van de Handelsregisterwet 1996 in werking getre-
den.30 
23 Stb 1985, 656, iw.tr 1 januan 1986. 
24 Stb 1983,59. 
25 Wel van 12 december 1985, houdende nieuwe regeling voor het kapitaal van de besloten vennoot-
schap. Stb 1985, 656, i.w.tr 1 januari 1986. 
26 Wet van 24 december 1977 tot wijziging van het Burgerlijk Wetboek en van enige andere wetten in 
verband met de regeling van de splitsing van rechtspersonen, Stb 1997, 776, i.w.tr. 1 februari 1998 
27 Richtlijn 2003/58/EG van 15 juli 2003, PbEG 2003, L 221/13. 
28 Kamerstukken II2004/05, 30 144, nr. 3, p. 8, 9. 
29 Kamerstukken II2004/05, 30 144, nr. 5 en 6, p. 1. 
30 Besluit van 22 december 2005, houdende vaststelling van het tijdstip van inwerkingtreding van de 
Wet van 14 december 2005 tot wijziging van de Handelsregisterwet 1996 ter uitvoering van richtlijn 
nr. 2003/58/EG van het Europees Parlement en de Raad van de Europese Unie van 15 juli 2003 
(PbEG L 221) tot wijziging van richtlijn nr. 68/15 l/EEG van de Raad met betrekking tot de open-




De vraag is dan wat er moet gebeuren met de verplichting tot publicatie in een lan­
delijk verspreid dagblad. Als deze elektronische wijze van publicatie voldoende 
wordt geacht voor de publicatieverplichtingen op grond van de Eerste Richtlijn (en 
op grond van de Richtlijnen die op dat punt naar de Eerste Richtlijn verwijzen), waar­
om zou dat dan ook niet voldoende zijn voor de Nederlandse wetgever als het gaat 
om de deponeringsprocedures. In de parlementaire stukken bij het hiervoor bespro­
ken wetsvoorstel wordt een en ander maal voorgerekend tot welke besparingen in 
administratieve lastendruk en kosten voor ondernemers de nieuwe wijze van uitvoe­
ring gaat leiden. Schutte-Veenstra noemt een directe (elektronische) publicatie door 
de beheerder van het handelsregister praktischer en doelmatiger dan de situatie waar­
in de Vereniging van Kamers van Koophandel namens de Kamers de mededeling in 
de vorm van advertentiemateriaal elektronisch aan de Staatscourant aanlevert.31 Het 
is niet zo moeilijk om voor te rekenen tot welke besparingen de afschaffing van de 
publicatie in een landelijk verspreid dagblad zou kunnen leiden, zeker als daar de 
kosten van adviseurs, die veelal voor publicatie zorgdragen, bij worden betrokken.32 
De toegevoegde waarde van de publicatie in een landelijk verspreid dagblad moet dan 
wel bijzonder groot zijn, wil handhaving van de verplichting gerechtvaardigd kunnen 
worden. In hoofdstuk 10 kom ik op die toegevoegde waarde terug. Het is wel jammer 
dat het in de vorige alinea genoemde separate traject ten aanzien van het publicatie­
blad er niet meer komt, anders had de verplichting tot publicatie in een landelijk ver­
spreid dagblad in het kader van de deponeringsprocedures daarin kunnen worden 
'meegenomen'. Wellicht komt daar binnenkort nog een andere gelegenheid voor. 
5.2.1 Publicatie in een landelijk verspreid dagblad 
Vooralsnog dient wel bijzondere aandacht te worden besteed aan de vraag wat met 
een landelijk verspreid dagblad wordt bedoeld. In de gepubliceerde jurisprudentie is 
een uitspraak te vinden die specifiek betrekking heeft op de vraag of een bepaald 
dagblad als landelijk verspreid dagblad kan gelden.33 De Ondernemingskamer wijst 
daarin een publicatie in het Nederlands Dagblad van de hand, met als argumenten (i) 
de strekking van art. 2:404 lid 3 (ii) de hoogte van de oplage zelf (iii) de verhouding 
31 Schutte-Veenslra 2005, ρ 555 
32 In de Duitse literatuur is daarover opgemerkt. 'Am Ende wird die Internetpublikation ah maßgeben-
de Medium stehen, denn eine Pflicht zur Doppelveroffentlichung wird wegen der Kosten- und 
Handhabungsprobleme nicht lange durchzuhalten sein' (Noack 2003, p. 547). In diezelfde bijdrage 
wordt er op gewezen dat het bezwaar dat niet alle mensen internettoegang hebben geen doorslagge-
vend argument kan zijn, omdat het met om de absolute reikwijdte van het medium gaat, maar om de 
relatief betere reikwijdte, vergeleken met de gedrukte media De Duitse Bundesanzeiger heeft 
slechts een zeer beperkt bereik en beleggers die op conventionele wijze kennis zouden willen nemen 
van alle publicaties, moeten een abonnement nemen op zeven verschillende kranten, die elk afzon-
derlijk als 'Börsenpflichtblatt' zijn aangemerkt (Noack 2003, p. 547). De vergelijking met de 
Nederlandse publicatie in een landelijk verspreid dagblad is snel gemaakt. 
33 Hof Amsterdam (OK) 29 juli 1993, NJ 1994, 132. 
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tussen het aantal abonnementen en het aantal exemplaren in de losse verkoop en (iv) 
de doelgroep van het dagblad, mede gelet op de achtergrond van de crediteuren. De 
Ondernemingskamer voegt daaraan toe dat niet relevant is wie om welke redenen 
voor het dagblad heeft gekozen. In zijn bespreking van deze uitspraak voegt Tim-
merman daar nog aan toe het argument dat verspreiding van het Nederlands Dagblad 
slechts in beperkte gebieden in Nederland plaatsvindt.34 Timmermans argument is 
wellicht het meest wezenlijke: indien het dagblad niet landelijk wordt verspreid is het 
geen landelijk verspreid dagblad.35 
Aan de door de Ondernemingskamer en Timmerman genoemde criteria zou ik er 
nog twee willen toevoegen: het landelijk verspreid dagblad moet al enige tijd 
bestaan36 en de uitgever van het desbetreffende dagblad moet de mogelijkheid bieden 
alle exemplaren van het dagblad die betrekking hebben op een nog lopende verzet-
termijn, met andere woorden alle exemplaren van de laatste twee maanden, op een 
van zijn kantoren in te zien en daarvan kopieën te maken. Het eerste door mij voor-
gestelde criterium spreekt naar mijn mening voor zich; indien de wetgever veronder-
stelt dat de crediteur wordt beschermd door de publicatie in een landelijk verspreid 
dagblad, gaat hij er kennelijk van uit dat de crediteur dan ook systematisch onderzoek 
verricht in die landelijk verspreide dagbladen; de crediteur moet dan echter bij de 
introductie van een nieuw landelijk verspreid dagblad wel de tijd krijgen zijn zoek-
patroon aan te passen. Het tweede criterium verdient wel enige toelichting. Een abon-
nement op alle landelijk verspreide dagbladen vormt een kostenpost37; besparing op 
die kosten is mogelijk door deze dagbladen periodiek in te zien bij een van de (gro-
tere) Nederlandse bibliotheken; mijn persoonlijke ervaring is dat deze dagbladen, 
voor zover zij niet op microfiche beschikbaar blijven, vrij snel naar de binder gaan 
en derhalve een tijdlang niet meer kunnen worden geraadpleegd. Een mogelijkheid 
tot inzage van een landelijk verspreid dagblad op een kantoor van de uitgever is dan 
ook essentieel, nu de aankondigingen die voortvloeien uit de deponeringsprocedures 
een soort 'public record' vormen. 
5.2.2 Publicatie in een nieuwsblad 
In afwijking van de regelingen voor de overige deponeringsprocedures, wordt bij ver-
effening sinds 1 januari 1992 publicatie in een nieuwsblad voorgeschreven.38 Perrick 
34 Timmerman 1993, p. 328. 
35 In de hiervoor in par. 5.1 geciteerde passage uit de memone van toelichting bij het wetsvoorstel voor 
de Aanpassingswet Tweede Richtlijn ontbreekt overigens het woordje 'verspreid', hetzelfde geldt 
voor de Memone van Toelichting bij wetsvoorstel voor de Aanpassingswet Derde Richtlijn, het lijkt 
erop dat de wetgever daar niet al te veel belang aan hechtte. 
36 Vergelijk de ondergang van de Krant op Zondag, beginjaren tachtig en de vrij recente introducties 
van de dagbladen Metro en Spits 
37 Evenals dat het geval is met het raadplegen ervan zelf 
38 Art 2:23b lid 4 BW. 
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noemde dit opvallend39; hetgeen zeker het geval is nu de regeling van de vereffening 
voorafgaand aan de inwerkingtreding van de Invoeringswet Boeken 3, 5 en 6 Nieuw 
BW40, een publicatie in een landelijk verspreid dagblad vereist en het plaatselijke of 
provinciale dagblad als ongenoegzaam aan de kant was gezet.41 Brandjes vindt de 
aankondiging 'in een nieuwsblad', gelet op de hedendaagse verspreiding van een 
grote hoeveelheid reclamenieuwsbladen, te summier en te onbepaald.42 De Monchy 
& Timmerman lijken de opvatting te zijn toegedaan dat 'nieuwsblad' in art. 2:23b lid 
4 BW moet worden gelezen als een verwijzing naar een landelijk verspreid dagblad: 
''Opmerkelijk is de onvaste terminologie die de wetgever hier hanteert. Waar in ver­
gelijkbare gevallen, bijvoorbeeld kapitaalvermindering en fusie gesproken wordt van 
een landelijk verspreid dagblad, zet de wetgever hier de deur naar een plaatselijk 
nieuwsblad open. Het lijkt mij dat de ontbinding en vereffening voor veel crediteuren 
veelal van gelijk, zo niet groter belang zijn dan kapitaalvermindering en juridische 
fusie. De keuze van de wetgever voor een nieuwsblad is des te opmerkelijker omdat 
Perrick al vroegtijdig op deze afwijkende terminologie heeft gewezen. ' 4 3 De keuze 
zou mogelijk verklaard kunnen worden door de door de wetgever beoogde aankno­
ping bij de regeling van de vereffening van de nalatenschap, die immers ook van een 
nieuwsblad spreekt.44 Binnen de huidige regeling van de deponeringsprocedures 
vormt het nieuwsblad van art. 2:23b BW echter, zoals besproken, een wat willekeu­
rige uitzondering op de hoofdregel dat publicatie in een landelijk verspreid dagblad 
is vereist, die niet wordt gerechtvaardigd door de van de overige deponeringsproce­
dures afwijkende aard van de vereffening. Om die reden ben ik van mening dat ook 
bij vereffening, wat er ook zij van de wetstekst, publicatie in een landelijk verspreid 
dagblad is vereist.45 
5.2.3 Een alternatief voor publicatie: gerichte informatie aan belanghebbenden 
In de hiervoor in par. 5.2.1 reeds besproken uitspraak van de Ondememingkamer 
komt verder aan de orde dat er onder omstandigheden op grond van de redelijkheid 
en billijkheid een informatieplicht jegens crediteuren kan bestaan. Deze dienen er 
39 Pernck 1984, ρ 231 
40 Wet van 15 november 1989, invoeringswet Boeken 3, 5 en 6 nieuw BW (zesde gedeelte), bevallen­
de aanpassing van de Boeken I en 2 van het Burgerlijk Wetboek, Slb 1989, 541 
41 Zie par 5 2 
42 Brandjes 1983, p. I l l 
43 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 176 
44 Zoals hiervoor in par. 4.2.1 reeds uiteengezet, neem ik aan dat gedoeld wordt op de regeling van de 
vereffening bij een beneficiaire aanvaarding van een nalatenschap (art 7A· 1082 (oud)), welke rege­
ling publicatie in een plaatselijk of provinciaal nieuwsblad voorschreef, in het (nieuwe) erfrecht 
geldt art. 4:196 BW, waardoor slechts op last van de kantonrechter aankondiging in de Staatscourant 
en een of meer door de kantonrechter aangewezen nieuwsbladen behoeft plaats te vinden; zie voor 
een aanvullende informatieverplichting ook hierna par. 5.2.3. 
45 Anders Huizink (Rechtspersonen), art 2 23b, aant 6 
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'met bekwame spoed' op te worden gewezen dat stukken bij het handelsregister zijn 
gedeponeerd. Timmerman noemt de beschikking van de Ondernemingskamer 'nogal 
wollig' en meent dat het extra kennisgevingsvereiste niet past in de systematiek van 
art. 2:404 BW.46 Beekman vindt dat de Ondernemingskamer in de besproken zaak 
volstrekt onnodig de redelijkheid en billijkheid in de bijzondere omstandigheden van 
het geval erbij heeft gehaald; indien geen publicatie in een landelijk verspreid dag-
blad heeft plaatsgevonden, is niet aan de vereisten van art. 2:404 BW voldaan en kan 
de crediteur de rechtspersoon die de aansprakelijkheidsverklaring heeft afgegeven 
gewoon aanspreken.47 
Schutte-Veenstra heeft zich afgevraagd of een informatieplicht jegens crediteuren 
wettelijk zou moeten worden voorgeschreven. Zij constateert dat de EG-richtlijnen 
terzake slechts een minimumregeling opleggen en dus geen beletsel vormen voor het 
opleggen van een gerichte informatieplicht. In een kort overzicht van het Belgische, 
Franse, Duitse en Britse recht ten aanzien van deponeringsprocedures noemt ze 
slechts voor Groot-Brittannië ten aanzien van de kapitaalvermindering de mogelijk-
heid dat de rechter het verstrekken van informatie aan bekende crediteuren kan beve-
len en geeft ze aan dat deze procedure 'zwaar' is.4* Desondanks stelt ze voor een 
gerichte informatieplicht voor vennootschappen49 in te voeren, waarbij de sanctie 
moet zijn een hoofdelijke aansprakelijkheid van de bestuurders indien crediteuren 
niet zijn geïnformeerd. 
Brink lijkt met het opleggen van de gerichte informatieplicht in te kunnen stem-
men, maar ziet niets in de door Schutte-Veenstra voorgestelde sanctie van hoofdelij-
ke aansprakelijkheid van de bestuurders.50 Maatman voelt er, in het geval van een 
splitsing, wel wat voor bepaalde belanghebbenden schriftelijk te verwittigen van het 
voorstel tot splitsing. Daaronder rekent hij in ieder geval schuldeisers wier vorderin-
gen door (derde-)pand, (derde)-hypotheek of borgtocht zijn gedekt, alsmede de des-
betreffende borgen, pand- en hypotheekgevers51; hij erkent echter dat de desbe-
treffende schuldeisers, borgen, pand- en hypotheekgevers in hun lenings- en zeker-
heidsdocumentatie een gerichte informatieplicht kunnen opnemen. 
Buiten de categorie schuldeisers zijn als belanghebbenden in ieder geval nog te 
erkennen aandeelhouders en bij vereffening gerechtigden tot het liquidatiesaldo. 
Buijn heeft voorgesteld dat de houders van aandelen op naam bij een splitsing gericht 
worden geïnformeerd, door de aankondiging van de deponering van de splitsings-
stukken aan de aandeelhouders toe te zenden op het door hen aan de vennootschap 
46 Timmerman 1993, p. 328 
47 Beekman 1995, ρ 347 
48 Uit de tekst valt niet afte leiden of dit 'zwaar' zijn wordt veroorzaakt door de verplichte inschake­
ling van de rechter of door de informatieplicht 
49 Dus niet voor andere rechtspersonen? 
50 Bnnk 1997, ρ 260. 
51 Zie Maatman 1996 
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opgegeven adres52, dit voorstel is tijdens de parlementaire behandeling niet overge­
nomen, omdat dit te veel werk zou zijn, met name indien de groep betrokkenen aan 
de grote kant is. In de parlementaire geschiedenis van de Invoeringswet Boeken 3, 5 
en 6 nieuw BW komt nog voor dat de rekening en verantwoording zouden moeten 
worden 'toegezonden'; dit blijkt echter 'misplaatst' en wordt gecorrigeerd 53 Bij 
omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm schnjft de wet echter wel voor 
dat aan aandeelhouders wordt medegedeeld dat zij schadeloosstelling kunnen vragen, 
deze mededeling moet geschieden op dezelfde wijze als de oproeping tot een alge­
mene vergadering M Bij omzetting van een NV of BV is een dergelijke verplichting 
mogelijk niet te veel werk, omdat deze mededeling kan plaatsvinden in de oproeping 
voor de algemene vergadering waann het besluit tot omzetting moet worden geno­
men, welke oproeping toch moet plaatsvinden, terwijl bij fusie en splitsing in een 
aantal gevallen het bestuur van de verkrijgende of splitsende vennootschap het besluit 
kan nemen, zonder dat oproeping van de aandeelhouders nodig is 
Het argument dat een informatieplicht jegens aandeelhouders praktisch onwerk­
baar kan zijn, gaat uiteraard ook op voor een algemene informatieplicht jegens 
schuldeisers of contractspartijen. Ik wijs erop dat er ook geen algemene informatie­
plicht tegenover bestaande schuldeisers bestaat voor die gevallen waarin het eigen 
vermogen van de rechtspersoon negatief wordt of voor vennootschappen daalt bene­
den het niveau van de kapitaalklem; een genchte informatieplicht is er op grond van 
de wet slechts ingeval van betalingsonmacht en dan nog slechts aan fiscus en 
bedrijfsvereniging.55 Dat Richtlijn 2003/58/EG geen (basis voor een) genchte infor­
matieplicht jegens derden introduceert, maar die derden zelf (of via een dienstverle­
ner) laat zoeken in een database lijkt mij voldoende reden het discours over een 
gerichte informatieplicht voorlopig te staken Indien echter al een gerichte informa­
tieplicht zou moeten worden ingevoerd, zou deze zich mijns inziens moeten beperken 
tot schuldeisers met een vordenng op grond van een buiten-contractuele verplichting 
voor zover de rechtspersoon daarmede bekend is, nu deze schuldeisers met in staat 
zijn geweest over de gevolgen van het zich voordoen van een van de deponenngs-
procedures bij hun debiteur een voorziening te treffen; eventueel zou deze genchte 
informatieplicht nog kunnen worden uitgebreid naar die schuldeisers van wie de vor­
denng door de rechtspersoon wordt betwist of waarover een geschil aanhangig is 5 6 
Voor contractuele schuldeisers geldt echter, zoals hiervoor aangegeven, dat zij de 
mogelijkheid dat zich met hun schuldenaar iets zou voordoen kunnen voorzien en 
daarvoor een regeling kunnen treffen 
52 Buijn 1996, ρ 50 
53 Maeijer & Schreurs 1991, ρ 128 
54 Art 2 71/181 lid 2 BW 
55 Tweede Misbruikwet 
56 Zie ook Rb Rotterdam 15 apnl 1999, JOR 1999/119 
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5.3 De inhoud van de publicatie 
5.5. / Publicatie van de aard van de procedure 
In de praktijk wordt vaak volstaan57 met een mededeling dat de stukken als bedoeld 
in een bepaald artikel uit Boek 2 BW bij het handelsregister en, indien van toepas­
sing, ten kantore van de rechtspersoon zijn gedeponeerd, derhalve zonder expliciete 
vermelding van de desbetreffende procedure; dat geldt in mindere mate voor ver­
effening. Het lijkt onwaarschijnlijk dat nadere aanduiding voor een gemiddelde cre­
diteur of wederpartij duidelijk is welke deponeringsprocedure het betreft en wat de 
gevolgen daarvan zijn. Ik zou menen dat de publicatie in ieder geval expliciet dient 
te vermelden welke stukken zijn gedeponeerd, derhalve een verwijzing naar de reke­
ning en verantwoording en indien van toepassing, het plan van verdeling, naar het 
besluit tot omzetting of kapitaalvermindering, naar het voorstel tot fusie of splitsing, 
de toelichting daarop, de jaarrekeningen en jaarverslagen (en indien van toepassing 
de tussentijdse vermogensopstellingen, accountantsverklaringen en opmerkingen van 
ondernemingsraad en vakbonden). Daarnaast zou de aankondiging bij voorkeur een 
summiere aanduiding van de beoogde gevolgen van die deponeringsprocedure voor 
de daarbij betrokken rechtspersonen moeten bevatten.58 
5.3.2 Publicatie van de mogelijkheid tot vragen van waarborgen en tot verzet 
Daarnaast kan men zich afvragen of de advertentie niet expliciet zou moeten ver­
melden dat onder omstandigheden schuldeisers waarborgen kunnen vragen en dat de 
mogelijkheid van verzet bestaat. Daarbij kan een parallel worden getrokken met 
publicaties van de overheid, waarin staat hoe en wanneer bezwaar of beroep kan wor­
den ingesteld tegen een overheidsbeslissing.59 Hetzelfde fenomeen doet zich echter 
reeds op het niveau van het bedrijfsleven zelf voor, te weten de mededelingen in het 
kader van de Wet toezicht verzekeringsbedrijf, bij een overdracht (of overgang) van 
verplichtingen uit verzekeringsovereenkomsten, waar de advertenties uitvoeriger 
mededelingen bevatten. Teneinde de kosten voor de betrokken rechtspersoon binnen 
de perken te houden, zouden de mededelingen over de mogelijkheid het vragen van 
een waarborg en het instellen van verzet gedaan kunnen worden door een verwijzing 
in de advertentie naar een internetpagina van bijvoorbeeld de Kamers van Koop­
handel of van de rechtspersoon zelf, waarin helder en genuanceerd het wettelijk kader 
wordt geschetst. Ik zou echter niet willen aannemen dat thans een verplichting tot 
deze vermelding bestaat. 
57 Zie daarover ook par 10.3.3 
58 Zie ook de opmerking van de VVD-fractie in Kamerstukken II 1996/97, 24 702, nr. 5, ρ 7; in de 
memorie van antwoord wordt aan dit onderdeel van de opmerking van de VVD-fractie voorbijge­
gaan. 
59 Art. 3:45 Awb; zie daarover Van Buuren & Borman 2003 (T&CAwb), p. 113-114. 
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5.3.3 Publicatie van het adres van de Kamer van Koophandel 
Meijers is van mening dat in de advertentie moet worden vermeld het bezoekadres 
van het pand waar de desbetreffende Kamer van Koophandel is gevestigd.60 De wen-
selijkheid ervan zie ik wel, zeker gelet op de schaalvergroting die bij de Kamers van 
Koophandel plaatsvindt en de daarmee gepaard gaande groei van het aantal neven-
vestigingen. Ook hiervoor ontbreekt naar mijn mening echter een wettelijke basis, 
hetgeen tot rechtsonzekerheid zou leiden indien het bestaan van een dergelijke ver-
plichting onder de huidige wetsteksten zou worden aanvaard. Bij fusie en splitsing 
vereist de wet slechts opgave van het adres voor zover het de deponering ten kantore 
van de rechtspersoon of aan de woonplaats van een bestuurder betreft en kan overi-
gens worden volstaan met een Opgave van de openbare registers waar zij liggen'.bi 
Bij omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en kapitaalvermindering 
kan worden volstaan met de mededeling dat nederlegging ten kantore van het han-
delsregister heeft plaatsgevonden.62 In het geval van beëindiging van de overblijven-
de aansprakelijkheid verwijst het 'dat en waar' van art. 2:404 lid 3 onder c. BW naar 
het kantoor van het handelsregister bedoeld in onderdeel b. van datzelfde lid 3 en bij 
vereffening vereist de wet dat de advertentie moet vermelden 'mzar' de stukken ter 
inzage liggen, hetgeen in beide gevallen mogelijk wel de basis oplevert voor het noe-
men van het adres. De aard van de beide laatstgenoemde procedures verschilt op dit 
punt echter niet wezenlijk van de vier eerstgenoemde, zodat ik zou willen aannemen 
dat een aanduiding van de desbetreffende Kamer van Koophandel volstaat. 
5.3.4 Publicatie van de einddatum van de mogelijkheid tot inzage 
Anders dan bij de vijf andere procedures dient bij vereffening te worden vermeld tot 
wanneer de stukken ter inzage liggen. De aard van de procedure rechtvaardigt mijns 
inziens deze uitzonderingspositie niet, zodat het vereiste hetzij kan komen te verval-
len (zeker nu de wet voorschrijft hoelang de stukken ter inzage liggen), hetzij ook bij 
de vijf andere deponeringsprocedures kan worden ingevoerd. Gelet op de hiervoor in 
par. 5.3.1, 5.3.2 en par. 5.3.3 bepleite inhoudelijke uitbreiding van de publicatiever-
plichting zou het wellicht ook aanbeveling verdienen bij de andere deponeringspro-
cedures een verplichting op te nemen tot vermelding van de termijn gedurende welke 
de stukken ter inzage liggen. 
60 Meijers 1998b, p. 210. 
61 Art. 2:314 lid 3 BW, art. 2:334h lid 3 BW. 
62 Art. 2:71/181 en 2:100/209 lid 1 BW. 
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5.3.5 Publicatie van ingesteld verzet 
Bij vereffening schrijft de wet voor dat de vereffenaar van ingesteld verzet eveneens 
mededeling doet.63 Een dergelijke verplichting komt evenmin bij de overige depone-
ringsprocedures voor. Dit laat zich mogelijk verklaren door het feit dat art. 997 lid 2 
Rv voor die overige deponeringsprocedures voorschrijft dat de griffier in de Staats-
courant en een landelijk verspreid dagblad aankondiging doet van de dag waarop de 
behandeling zal plaatsvinden. Op een verzet bij vereffening is de gewone verzoek-
schriftprocedure van art. 261 e.v. Rv van toepassing (en daarnaast art. 995 Rv), waar-
van art. 279 lid 1 Rv bepaalt dat de rechter belanghebbenden kan oproepen. Ik zou 
menen dat indien de griffier voor oproeping van belanghebbenden heeft zorggedra-
gen, de vereffenaar in ieder geval van zijn verplichting op grond van art. 2:23b lid 5 
BW is ontslagen. Ook overigens is er geen reden het verzet bij een vereffening op dit 
punt anders te behandelen dan het verzet bij de overige verzetprocedures; art. 995 Rv 
zou voor verzet bij vereffening eenzelfde regeling kunnen bevatten als 997 Rv voor 
de overige deponeringsprocedures, waarbij de hierboven beschreven verplichting van 
de vereffenaar komt te vervallen. 
5.4 Het tijdstip van de publicatie 
De publicatie dient in alle gevallen plaats te vinden na deponering. De wet koppelt de 
mogelijkheid van verzet aan het tijdstip van publicatie. Voor fusie en splitsing geldt 
bovendien dat het besluit tot fusie of splitsing slechts mag worden genomen na ver-
loop van een maand na de dag waarop aankondiging van de deponering heeft plaats-
gevonden64, publicatie vindt derhalve plaats voorafgaand aan de totstandkoming van 
de fusie. 
5.5 Inzage van de gedeponeerde stukken 
Essentieel in de procedures is de mogelijkheid tot inzage van de gedeponeerde stuk-
ken. Zonder het recht op of de mogelijkheid tot inzage heeft deponering immers geen 
zin. Inzage kent vier relevante aspecten: door wie en waar mag er worden ingezien 
(zie verder par. 5.5.1), hoe lang mag er worden ingezien (par. 5.5.2) en bestaat er 
recht op (kosteloze) afschriften van stukken (par. 5.5.3). 
63 Art 2:23b lid 5 BW 
64 Art. 2:3l7 1id2en2:334mlid2BW. 
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5.5.1 Kring van inzagegerechtigden en plaats van inzage 
Hoofdregel is dat iedereen stukken kan inzien ten kantore van het handelsregister. 
Daarnaast wordt aan bepaalde groepen belanghebbenden bij vereffening, fusie en 
splitsing (maar niet bij omzetting van een NV en BV in een andere rechtsvorm, kapi-
taalvermindering en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid) de moge-
lijkheid geboden stukken in te zien ten kantore van de rechtspersoon of op een ande-
re plaats.65 
De Monchy & Timmerman werpen de vraag op of het plan van verdeling wel voor 
derden ter inzage zou moeten liggen, die met de verdeling op zich weinig te maken 
hebben en beroepen zich daarbij op de argumenten die in de parlementaire geschie-
denis zijn gebruikt om deponering van de beschrijvingen van 94a/204a en 94b/204b 
BW bij het handelsregister achterwege te laten.66 Het hoeft echter niet altijd duidelijk 
of onomstreden te zijn wie als gerechtigde of als derde dient te worden beschouwd; 
daarnaast kan de mogelijkheid tot inzage op een andere plaats dan bij het handelsre-
gister de facto illusoir zijn of worden gemaakt.67 
Voor vereffening bepaalt art. 2:23b lid 4, tweede volzin, dat de stukken 'daar' ter 
inzage liggen. Taalkundig gezien slaat het woord 'daar' terug op de gehele eerste vol-
zin, waarin zowel de deponering ten kantore van de registers waarin de vennootschap 
is ingeschreven68 als de deponering ten kantore van de rechtspersoon of op een ande-
re plaats69 wordt geregeld. Ik ben echter van mening dat het recht op inzage van de 
rekening en verantwoording (en het plan van verdeling) ten kantore van de rechts-
persoon beperkt is tot de gerechtigden tot het liquidatie-overschot en dat schuldeisers 
zich bij het handelsregister moeten vervoegen. Ook bij fusie en splitsing liggen de 
stukken ten kantore van de rechtspersoon slechts ter inzage voor een beperkte kring 
van bij de rechtspersoon betrokkenen, terwijl bij omzetting van een NV of BV in een 
andere rechtsvorm, kapitaalvermindering en beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid in het geheel geen deponering ten kantore van de rechtspersoon (of op 
een andere plaats) behoeft. Een meer principieel punt is dat het deponeren van de 
rekening en verantwoording (en het plan van verdeling) in veel gevallen op een zoda-
nig tijdstip zal plaatsvinden dat de rechtspersoon geen kantoor meer heeft, waardoor 
de vereffenaar geneigd zal zijn de stukken bij hem thuis te deponeren70, vooral ook 
omdat voor deponering op een andere plaats hij in het algemeen kosten zal moeten 
maken, die weer in de rekening en verantwoording moeten worden opgenomen. Een 
65 Zie daarover verder par 4 2 
66 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 175 
67 In advertenties in landelijk verspreide dagbladen in de periode tussen 1 oktober 1999 en 31 januari 
2000 komt zeker tienmaal een deponenng op een adres in het buitenland voor (vrijwel steeds 
België); zie daarover verder hoofdstuk 10 
68 Zie daarover par 4 2 1 
69 Zie daarover par. 4 2 2 
70 Conform de regelingen van de fusie en de splitsing 
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inzagerecht voor een ieder op het huisadres van de vereffenaar verdraagt zich echter 
moeilijk met art. 12 lid 2 van de Grondwet, dat bescherming van de persoonlijke 
levenssfeer voorstaat. Hetzelfde geldt overigens voor zover de kring van gerechtig-
den tot het liquidatie-saldo uitgebreider is en nog iets sterker voor de kringen van 
belanghebbenden bij fusie en splitsing, waar bij het ontbreken van een kantoor van 
de rechtspersoon krachtens de wettekst deponering aan het adres van een bestuurder 
de enige optie is. 
De kring van belanghebbenden met een recht op inzage van stukken ten kantore 
van de rechtspersoon of op een andere plaats wordt bij fusie en splitsing gevormd 
door leden en aandeelhouders en voor hen die een bijzonder recht jegens de ven-
nootschap hebben, zoals een recht op uitkering van winst of tot het nemen van aan-
delen71 en daarnaast ook door houders van met medewerking van de vennootschap 
uitgegeven certificaten.72 Individuele werknemers met een wens tot inzage zijn te 
beschouwen als schuldeisers of wederpartijen bij een rechtsverhouding met de 
rechtspersoon en kunnen als zodanig door de werkgever naar het handelsregister wor-
den verwezen. 
Aan een mogelijkheid tot inzage van stukken met betrekking tot omzetting, kapi-
taalvermindering en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid ten kantore 
van de rechtspersoon (of op een andere plaats) voor bepaalde groepen belangheb-
benden lijkt mij geen behoefte te bestaan. Voor omzetting van een NV of BV in een 
andere rechtsvorm en kapitaalvermindering geldt dat een recht bestaat op inzage van 
de notulen73; ten aanzien van beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid dat 
dit zich niet afspeelt op het niveau van de rechtspersoon ten behoeve waarvan de aan-
sprakelijkheidsverklaring was afgegeven. 
5.5.2 Duur van de mogelijkheid tot inzage 
Bij vereffening dienen de stukken gedurende twee maanden ter inzage te liggen. Voor 
omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en kapitaalvermindering 
bepaalt de wet daarover niets; het ligt voor de hand dat het besluit ten minste gedu-
rende de periode dat verzet kan worden aangetekend ter inzage ligt. Voor fusie en 
splitsing is de periode dat de stukken ter inzage moeten liggen enigszins open en is 
er bovendien onderscheid tussen de stukken die gedeponeerd zijn bij het handelsre-
gister en de stukken die gedeponeerd zijn ten kantore van de verkrijgende dan wel 
voortbestaande gesplitste rechtspersoon (dan wel aan de woonplaats van een bestuur-
der). De eis dat de stukken tot het tijdstip van de fusie ter inzage liggen lijkt zich, 
gelet op de plaatsing in lid 2 van art. 2:314, dat betrekking heeft op deponering van 
stukken anders dan bij het handelsregister, te beperken tot de kring van inzagege-
71 Art. 2:314 lid 2, tweede volzin en 2:334h lid 2, tweede volzin, BW. 
72 Art. 2:329 en 2:334dd BW. 
73 Asser-Maeijer 2-I1I, 2000, nr. 274, p. 354. 
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rechtigden die in dat lid 2 worden genoemd, hetgeen echter niet de bedoeling zal zijn. 
Waar de termijn van zes maanden na het tijdstip van de fusie - wel met de beperking 
tot de kring van inzagegerechtigden genoemd in lid 2 - vandaan komt is mij niet dui-
delijk. De Derde en Zesde Richtlijn schrijven het, als ik het goed zie, niet voor, ter-
wijl toch de memorie van toelichting bij het wetsvoorstel voor de introductie van de 
fusie vermeldt: 'De regeling in deze bepalingen sluit nauw aan bij artikel 11 van de 
richtlijn1.14 Het ligt voor de hand dat er een verband bestaat met de zesmaandstermijn 
van art. 2:323 en 2:334u lid 3 BW, maar deze pas begint te lopen op het moment dat 
deponering van de akte van fusie of splitsing bij het handelsregister heeft plaatsge-
vonden, terwijl de zesmaandstermijn van art. 2:314 en 2:334h lid 2 BW gekoppeld is 
aan het totstandkomen van de fusie zelf. Voor beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid is een van de eisen dat een mededeling van het voornemen tot beëin-
diging ten minste twee maanden lang ter inzage heeft gelegen ten kantore van het 
handelsregister.75 
5.5.5 Afschriften van ter inzage liggende stukken 
Inzage in de stukken wordt gemakkelijker indien afschriften (kosteloos) worden ver-
strekt. Het handelsregister verstrekt op aanvraag afschriften van gedeponeerde stuk-
ken, zij het in beginsel niet kosteloos.76 De wet bepaalt slechts voor fusie en splitsing 
dat de in par. 5.5.1 besproken kring van inzagegerechtigden recht heeft op een koste-
loos afschrift van de ten kantore van de rechtspersoon gedeponeerde stukken.77 Voor 
omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en kapitaalvermindering 
geldt dat aandeelhouders een afschrift van de notulen kunnen verkrijgen gedurende 
een redelijke tijd na afloop van die vergadering, tegen ten hoogste de kostprijs.78 
Hoewel art. 2:23b BW daarover niets zegt, moet mijns inziens bij een vereffening 
hetzelfde worden aangenomen voor de gerechtigden tot het liquidatie-saldo, zodat de 
vereffenaar zelf geen kosten hoeft te maken en de rekening en verantwoording even-
min een voorziening voor kopieerkosten hoeft te bevatten. Dat is wellicht anders, 
wanneer zou moeten worden aangenomen, zoals hiervoor in par. 4.2.2, besproken, 
dat de stukken bij vereffening (naast deponering bij het handelsregister) in het bui-
tenland zouden kunnen worden gedeponeerd; tegenover het feit dat inzage voor de 
gerechtigden tot het liquidatiesaldo niet in Nederland mogelijk is, zou dan moeten 
staan dat zij recht hebben op een kosteloos afschrift. 
74 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr 3, ρ 10 
75 Art. 2.404 lid 3 onder b BW. 
76 Art. 36 en 37 Handelsregislerbesluil 1996 
77 Art. 2:314 lid lid 2, slotzin en 2.334h lid 2 slotzin BW, in navolging van respectievelijk de Derde 
Richtlijn en de Zesde Richtlijn 
78 Asser/Macijcr 2-1II, 2000, nr. 273, ρ 354 
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Ook voor beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid is er in de wet geen 
regeling voor het verkrijgen van een afschrift van het gedeponeerde stuk, anders dan 
via het handelsregister. 
5.6 Evaluatie 
In dit hoofdstuk heb ik gekeken naar de elementen publicatie en inzage van de de-
poneringsprocedures. Dat en hoe openbaarmaking plaatsvindt is een keuze van de 
wetgever, primair de Europese en daarna de Nederlandse. Bij de invoering van de 
Handelsregisterwet 1996 per 1 oktober 1997 is het aantal publicaties in het Neder-
landse nationale publicatieblad drastisch afgenomen, aangezien kennelijk werd 
aangenomen dat de Eerste Richtlijn (oud), die veelal de basis vormt voor die publi-
catie, niet van toepassing zou zijn op de BV Gepken-Jager & Schutte-Veenstra heb-
ben overtuigend aangetoond dat dit wel het geval moet zijn. De Nederlandse praktijk 
op dit punt, uitgevoerd door de Kamers van Koophandel, is dan ook in strijd met de 
wet (geweest). Bij de implementatie van Richtlijn 2003/58/EG tot aanpassing van de 
Eerste Richtlijn (oud) is dit hoe dan ook hersteld. Tegelijkertijd echter is de Staats-
courant als nationaal publicatieblad in dit opzicht vervangen door een elektronische 
publicatie van de vereiste gegevens door de Kamers van Koophandel. 
Wat er met de publicatie in een landelijk verspreid dagblad gaat gebeuren na de 
implementatie van Richtlijn 2003/58/EG tot aanpassing van de Eerste Richtlijn (oud) 
is vooralsnog onduidelijk, aangezien deze implementatie vooral wordt aangegrepen 
om kosten te besparen. Een dergelijke kostenbesparing zou ook gevonden kunnen 
worden in het afschaffen van de publicatie in een landelijk verspreid dagblad, tenzij 
er aan die publicatie een toegevoegde waarde zou zitten. 
Voor zolang dat nog nodig is, heb ik gekeken naar de kwalificatie als landelijk ver-
spreid dagblad. Hoewel de tekst van de wet bij vereffening spreekt van publicatie in 
een nieuwsblad, moet aangenomen worden dat ook daar een landelijk verspreid dag-
blad is bedoeld. Een alternatief voor publicatie in een landelijk verspreid dagblad zou 
zijn gerichte informatie aan direct belanghebbenden. Schutte-Veenstra heeft ooit 
voorgesteld zo'n gerichte informatieplicht in te voeren. Een dergelijke gerichte infor-
matieplicht moet naar mijn mening worden afgewezen en kan naar mijn mening 
hooguit in enkele uitzonderlijke gevallen bestaan. Voor het geval de publicatie in een 
landelijk verspreid dagblad wordt gehandhaafd, heb ik enkele suggesties gedaan voor 
de inhoud daarvan, waaronder die van de aard van de procedure, de gevolgen daar-
van, de mogelijkheid tot het vragen van een waarborg en tot het aantekenen van ver-
zet. Verder heb ik aandacht besteed aan de mogelijkheid tot inzage en kennisneming 





Kern van de regelingen rond de deponeringsprocedures is dat verzet kan worden aan-
getekend, hetgeen tot gevolg heeft dat zolang niet op het verzet is beslist of het niet 
is ingetrokken geen uitkering van het liquidatie-saldo kan plaatsvinden', dat het 
besluit tot omzetting van een NV of BV of tot kapitaalvermindering niet van kracht 
wordt2, dat de akte van fusie of splitsing niet mag worden verleden en dat de publi-
catie van het voornemen tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid geen 
effect sorteert.3 
In dit hoofdstuk zullen achtereenvolgens worden besproken: aan wie een verzetrecht 
toekomt (par. 6.1), wanneer en hoe lang verzet kan worden aangetekend (par. 6.2), 
hoe verzet wordt aangetekend (par. 6.3), welke toetsing er door de rechter plaatsvindt 
(par. 6.4), welke vormen van zekerheid door de rechter kunnen worden bevolen (par. 
6.5), hoger beroep en cassatie (par. 6.6) en aansprakelijkheid voor het indienen van 
verzet (par. 6.7). 
6.1 Aan wie een verzetrecht toekomt 
Bij de bespreking van de parlementaire geschiedenis van de deponeringsprocedures 
in hoofdstuk 2 is aan de orde geweest dat bij het toekennen van het verzetrecht door 
de wetgever uitsluitend is gedacht aan schuldeisers. Slechts voor vereffening en split-
sing zijn door de wetgever op dit punt andere afwegingen gemaakt. Uit de jurispru-
dentie blijkt echter dat ook door niet-schuldeisers wordt getracht van het verzetrecht 
gebruik te maken.4 De Tweede, Derde en Zesde EG-Richtlijn schrijven voor kapi-
taalvermindering, respectievelijk fusie en splitsing slechts voor dat de bescherming 
van bepaalde schuldeisers moet zijn geregeld en dat voor bijzondere categorieën 
1 Voor zover dit niet reeds is geschied voor de aanvang van de verzettermijn of tijdens de verzetter-
mijn met machtiging van de rechter (art. 2.23b lid 6 BW). 
2 Voor omzetting kennelijk anders Van der Sangen 1995, noot 33 op p. 139, die ervan uitgaat dat de 
notariële akte van omzetting wel kan worden verleden als nog verzet kan worden gedaan 
3 Art 2:404 lid 4 BW; overigens eindigt de overblijvende aansprakelijkheid pas indien aan alle ver-
eisten van art 2:404 lid 3 BW is voldaan 
4 Zie onder meer HR 28 juni 2002, JOR 2002/136, m.nt. Ma, Rb. Maastricht 25 september 2003, JOR 




belanghebbenden bij de rechtspersoon eveneens voorzieningen moeten worden 
getroffen. De richtlijnen laten zich er nauwelijks over uit hoe de wetgever de bescher-
ming van met name schuldeisers moet regelen. In deze paragraaf zal ik een aantal 
categorieën (potentiële) belanghebbenden langslopen, om na te gaan of aan hen een 
verzetrecht toekomt of zou moeten toekomen. Het is geenszins de bedoeling van die 
behandeling een uitgewerkte en volledige catalogus te maken van de gevallen die zich 
daarbij kunnen voordoen en de oplossingen die daarvoor voorhanden zijn, maar veel-
eer om een aantal denkrichtingen en benaderingen in dat opzicht te inventariseren. 
6.1.1 Verzet door schuldeisers 
Aan de vraag door welke schuldeisers in de deponeringsprocedures verzet kan wor-
den aangetekend zijn in de Nederlandse parlementaire geschiedenis, literatuur en 
jurisprudentie betrekkelijk weinig woorden vuilgemaakt. Dat geldt echter niet voor 
het verzet tegen de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid, als wordt 
bedacht dat dit verzet slechts kan worden ingesteld door degenen die rechten kunnen 
ontlenen aan een afgegeven 403-verklaring en dat de opvattingen in de literatuur 
daarover nogal uiteenlopen; mede om die reden wordt de reikwijdte van de 403-ver-
klanng verderop in deze paragraaf afzonderlijk besproken. De wettekst vermeldt in 
dit opzicht voor vereffening, kapitaalvermindering (alsmede omzetting) en fusie 
slechts dat iedere schuldeiser in verzet kan komen5 en voor splitsing dat iedere we-
derpartij bij een rechtsverhouding van een partij bij de splitsing verzet kan aanteke-
nen.6 Er is geen aanknopingspunt te vinden voor de gedachte dat het verzet bij deze 
deponeringsprocedures is beperkt tot die schuldeisers die een vordering hebben die 
voortvloeit uit een door de rechtspersoon verrichte rechtshandeling. De enige uit-
zondering daarop is wellicht kapitaalvermindering, in de fictie dat de schuldeiser 
zich bij het aangaan van een rechtshandeling met de vennootschap gebaseerd zou 
kunnen hebben op de omvang van het (geplaatste) kapitaal van de vennootschap en 
dat om die reden aan de schuldeiser bescherming moet worden geboden in het geval 
van een kapitaalvermindering.7 De redenering zou dan kunnen zijn dat wanneer dat 
niet het geval is, hetgeen zich in het algemeen zal voordoen bij een verbintenis die 
voortvloeit uit de wet, er ook geen behoefte bestaat aan bescherming tegen een kapi-
taalvermindering. Echter, inmiddels lijkt te zijn aanvaard dat het minimumkapitaal 
slechts een schijnzekerheid biedt voor crediteuren.8 Om die reden is voorgesteld tot 
5 Art 2-23b lid 5 BW (vereffening), art 2 100 lid 3 en 2209 lid 3 BW (kapitaalvermindering), art 
2.71 lid 2 BW samen met art. 2:100 lid 3 BW en art. 2181 lid 2 BW samen met art 2:209 lid 3 BW 
(omzetting) en 2 316 lid 2 BW (fusie) 
6 Art. 2:3341 lid 1 BW. Het gaat hier om het verzet op grond van het met verstrekken van de krach-
tens art 2:334k BW verlangde waarborg Zie par 6 1.3 voor het verzet wegens strijd met art. 2 334j 
BW. 
7 Voor de wetgever was dat in het verleden geen fictie· zie ook Maeijer IXm - Art. 100-2. 
8 De Kluiver 2004b, ρ 88 
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afschaffing ervan over te gaan.9 Om diezelfde reden moet de hiervoor weergegeven 
redenering worden afgewezen. Verzet bij de vijf genoemde deponeringsprocedures 
staat derhalve open voor zowel schuldeisers met een vordering die voortvloeit uit de 
wet als voor schuldeisers met een vordering die voortvloeit uit een rechtshandeling. 
Er bestaat geen twijfel over dat ook schuldeisers met een betwiste vordering verzet 
kunnen instellen.10 De redenering daarbij is dat wanneer de vordering wel betwist is 
de vordering in feite pas inbaar wordt na een rechterlijk vonnis of een schikking, die 
beide niet onmiddellijk beschikbaar zullen zijn. Het zou daarom onredelijk zijn een 
schuldeiser met een betwiste vordering een aanspraak op zekerheidsstelling te ont-
houden, tenzij de rechter helemaal niets in de betwiste vordering ziet." Op grond van 
de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn dient de wetgever ten minste te voorzien in de 
bescherming van schuldeisers wier vorderingen zijn ontstaan vóór de openbaarma-
king van het besluit tot kapitaalvermindering, respectievelijk van het voorstel tot 
fusie of het voorstel tot splitsing en die ten tijde daarvan nog niet opeisbaar waren.12 
De Nederlandse wetgever is in dat opzicht bewust verder gegaan. In de parlementai-
re geschiedenis van de regeling van de kapitaalvermindering is daarover opgemerkt: 
'£>· is geen goede reden om deze aanspraak te beperken tot schuldeisers wier vorde-
ring nog niet opeisbaar is. Is de vordering opeisbaar dan zal de schuldeiser uiteraard 
betaling verlangen en, om verzet te voorkomen, krijgen, indien zijn vordering niet 
betwist zs.'13 Voor de ovenge vier hier besproken deponeringsprocedures zal dat niet 
anders zijn. Dat betekent dat zowel schuldeisers met een niet-opeisbare vordering als 
die met een opeisbare vordering een verzetrecht toekomt.14 Voor obligatiehouders 
treft de Nederlandse wet geen separate voorziening, hoewel art. 14 van de Derde 
Richtlijn en art. 12 van de Zesde Richtlijn daartoe wel de mogelijkheid openen.15 
9 Lennarts & Schutte-Veenstra 2004, ρ 14 e ν 
10 Rb 's-Gravenhage 7 juli 1982 en Hof Amsterdam (OK) 14 oktober 1982, beide NJ 1983, 637 en 
daarover Wachter & Timmerman 1986, ρ 753, Rb Breda 31 december 2004, JOR 2005/28, m nt 
C M Harmsen en Hof Amsterdam (OK) 4 november 2005, ARO 2005, 201, voor kapitaalverminde­
ring Maeijer IXm - Art 100-2 en voor fiisie Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr 3, ρ 11 
11 Maeijer IXm - Art 100-2 
12 Art 32 lid 1 Tweede Richtlijn, art 13 lid 1 Derde Richtlijn, respectievelijk art 12 lid 1 Zesde 
Richtlijn 
13 Maeijer IXm - Art 100-2 Voor fusie zie Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr 3, ρ 11 In de par­
lementaire geschiedenis van de splitsing wordt voor art 2 3341 BW verwezen naar de 'overeenkom­
stige fusiebepalmg artikel 316' (Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 14) 
14 In die zin ook Rb Arnhem 1 juni 1999, JOR 1999/173, m nt J M A van Luyn Van Zadelhoff vindt 
dat de rechtbank het verweer van SEP dat de regeling slechts van toepassing zou zijn op schuldei­
sers met een opeisbare vordering ook had kunnen afdoen met een beroep op art 12 lid 1 van de 
Zesde Richtlijn, dat ten grondslag heeft gelegen aan art 2 334k BW, in welk artikel het schuldei-
sersbegnp derhalve richtlijnconform dient te worden uitgelegd, zodat daaronder ten minste de 
schuldeisers met een met-opeisbare vordering vallen (Van Zadelhoff 2000, ρ 58-59) 




403-verklaring - Tegen het voornemen tot beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid uit een 403-verklaring kan verzet worden gedaan door schuldeisers.16 
Door welke schuldeisers verzet kan worden gedaan ('i/e schuldeiser voor wiens vor-
dering nog aansprakelijkheid loopt ''7) is een afgeleide van de vraag ten behoeve van 
welke schuldeisers de afgegeven 403-verklaring strekt. Dat is een andere vraag dan 
die welke minimuminhoud een verklaring als bedoeld in art. 2:403 lid 1, aanhef en 
onder f. moet hebben en wanneer zij moet zijn gedeponeerd om onder meer18 voor de 
afwijkende inrichtingsvoorschriften en de vrijstelling van publicatieplicht in aanmer-
king te komen.19 Die laatste twee vragen laat ik hier vrijwel geheel rusten, onder meer 
omdat art. 2:403 BW voor de toepasselijkheid van de afwijkende inrichtingsvoor-
schriften en de vrijstelling van publicatieplicht nog meer eisen stelt.2ü Hier volstaat te 
constateren dat het niet voldoen aan de publicatieplicht - ook wanneer dat zou 
geschieden op basis van de vermeende toepasselijkheid van een vrijstelling - een 
economisch delict oplevert en kan leiden tot toepasselijkheid van het wettelijk ver-
moeden van art. 2:138/248 BW. Ook op de vraag ten behoeve van welke schuldeisers 
de afgegeven 403-verklaring strekt, ga ik overigens slechts kort in, aangezien mijn 
proefschrift daar in de kern niet over gaat en er anderen zijn, die zich in het verleden 
uitvoeriger over die vraag hebben uitgelaten.21 
Bij de beantwoording van de vraag ten behoeve van welke schuldeisers de aan-
sprakelijkheidsverklaring strekt, is allereerst van belang dat deze dient te zien op 'de 
uit rechtshandelingen van de rechtspersoon voortvloeiende schulden'}2 Door die 
beperking behoeven verbintenissen uit onrechtmatige daad niet onder de reikwijdte 
van een 403-verklaring te vallen.23 Dat verplichtingen tot betaling van premies voor 
werknemersverzekeringen niet onder de uit rechtshandelingen van de rechtspersoon 
voortvloeiende schulden vallen, kan worden afgeleid uit een arrest van de Hoge Raad 
over de hoofdelijke aansprakelijkheid van bestuurders als bedoeld in art. 2:69 lid 2 
en 2:180 BW24 De Hoge Raad overweegt in het arrest dat de verplichting tot afdracht 
16 Art 2 404 lid 5 BW 
17 Art 2 404 1id5 BW 
18 Zie Beckmann 1996, ρ 253-254 
19 In die zin ook Bartman in zijn noot onder Rb Amsterdam 20 december 2000, JOR 2000/53, puni 1 
Zie over die vraag zei f Rb Arnhem 10 oktober 2002, JOR 2003/31, m.nt. Bartman 
20 BIJ het voorbereiden van juridische fusies en splitsingen controleert de notans of de 403-verklann-
gen inderdaad - zoals door de dient bericht - bij het handelsregister zijn gedeponeerd (zie daarover 
ook Van Olffen 2001, ρ 834) Bij die controle valt mij op dat met name de instemmmgsverklann-
gen (als bedoeld in art 2 403 lid 1 onder b BW) met enige regelmaat ontbreken 
21 Zie onder meer Schoonbrood-Wessels 1996, ρ 2-3, Van der Heijden/Van der Gnnlen 1992, nr 
324 2, Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr. 439, Van Schilfgaarde & Winter 2003, nr 112, Winter 1992, ρ 
25, Winter 1989, ρ 288-289, Beekman 1995, ρ 497-535, Houwen in Houwen, Schoonbrood-
Wessels & Schreurs 1993, ρ 850-854 (en de door Houwen in noot 93 op ρ 853 vermelde literatuur). 
22 Art 2.403 lid 1 aanhef en onder f BW 
23 Houwen noemt in dit verband ook verbintenissen uit zaakwaameming, onverschuldigde betaling en 
ongerechtvaardigde verrijking (Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs 1993, p. 849) 
24 HR 4 oktober 1996, NJ 1997, 187, m nt Ma 
110 
Verzet 
van premies voor sociale zekerheidswetgeving niet voortvloeit uit een rechtshande­
ling, maar uit de wet. Daaraan doet niet af dat de omstandigheden waaraan de wet het 
rechtsgevolg van een premieafdrachtverplichting verbindt, te weten de verschuldigd­
heid van loon op grond van een arbeidsovereenkomst, op hun beurt het gevolg zijn 
van een rechtshandeling zoals het aangaan van een arbeidsovereenkomst. De tekst 
van de wet verzet zich volgens de Hoge Raad tegen extensieve uitleg. Eenzelfde rede­
nering kan gelden ten opzichte van de 403-verklaring.25 Een relevant verschil zou 
echter kunnen zijn dat de aansprakelijkheid op grond van art. 2:69 lid 2 en 2:180 lid 
2 BW een onvrijwillige is, terwijl die uit een 403-verklaring een vrijwillige is. Zoals 
hierna zal blijken is het echter vooral een kwestie van uitleg van de afgegeven ver­
klaring. Of de verplichtingen van de rechtspersoon waarvoor de 403-verklaring is 
afgegeven die verband houden met het participeren in een personenvennootschap als 
uit rechtshandelingen voortvloeiende schulden kunnen worden aangemerkt, is eerder 
in de literatuur aan de orde geweest. Van der Ploeg heeft verdedigd dat dit slechts het 
geval is ten aanzien van de schulden die zijn ontstaan uit de door de beherend ven­
noot zelf verrichte rechtshandelingen. Van der Ploeg wijst er dan op dat bij een ruime 
opvatting ten aanzien van het begrip uit rechtshandelingen van de rechtspersoon 
voortvloeiende schulden, waarbij het aangaan van een commanditaire vennootschap 
als relevante rechtshandeling wordt gezien, de vennootschap die de 403-verklaring 
heeft afgegeven ook aansprakelijk zou worden voor verbintenissen uit de wet, zoals 
uit onrechtmatige daad en belastingschulden van de vennootschap, terwijl dat niet 
zou gelden indien de onderneming nog slechts toebehoorde aan de beherend ven­
noot.26 Van der Ploeg acht zijn benadering het meest met de strekking van art. 403 lid 
1 onder f. overeenkomen. Bartman heeft de opvatting van Van der Ploeg als niet af­
doende van de hand gewezen.27 De door Bartman besproken casus is die van een 
rechtspersoon B, 100%-dochter van NV A, de topvennootschap van het concern, 
waarbij Β zijn onderneming inbrengt in een commanditaire vennootschap C en daar­
van zelf (enig) beherend vennoot wordt en waarbij A de commanditaire vennoot is. 
Hij wijst erop dat in de opvatting van Van der Ploeg door de inschakeling van een 
tweede (stroman) beherend vennoot de facto de aansprakelijkheid van A uit een 403-
verklaring wordt beperkt, omdat Β dan geen rechtshandelingen meer hoeft te ver­
richten, zodat A dan ook niet daarvoor aansprakelijk kan zijn.21* Volgens hem zouden 
schulden uit de wet niet in ieder geval niet op de moeder komen te drukken omdat dit 
in strijd zou zijn met de bedoeling van de wetgever zoals deze is vervat in de zinsne­
de 'uit rechtshandelingen van de rechtspersoon voortvloeiende schulden'. 
Ik acht de constructie van Bartman gekunsteld29 (waarom zou een wederpartij in 
de opvatting van Bartman het optreden van de tweede (stroman) beherend vennoot 
25 Koning 2005, art. 2:403 BW, aant. 1, Maeijer in zijn noot onder HR 4 oktober 1996, NJ 1997, 187. 
26 Van der Ploeg 1986, p. 60. 
27 Bartman 1989, p. 119. 
28 Bartman 1989, p. 121. 
29 Koning kan ook instemmen met deze redenering van Bartman (Koning 1991, p. 30). 
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accepteren, als de gegoedheid van de aansprakelijke beherend vennoten - en daarmee 
het al dan niet afgegeven zijn van een 403-verklaring - bij die acceptatie door de 
wederpartij een wezenlijke rol speelt), maar de uitkomst ervan wel juist30, precies 
omdat het al dan niet afgegeven zijn van een 403-verklaring bij die beoordeling veel-
al een wezenlijke rol speelt. 
Ik kan Houwen volgen als hij betoogt dat de aansprakelijkheid van de command-
itaire vennoot wegens overtreding van het beheersverbod niet onder de aansprakelijk-
heid uit een 403-verklaring valt, nu het hier gaat om een wettelijke aansprakelijkheid.3 ' 
Anders dan Houwen zou ik ervan uit willen gaan dat de verplichtingen van een rechts-
persoon die het gevolg zijn van het handelen door die rechtspersoon namens een BV 
of NV in oprichting wel degelijk kunnen worden aangemerkt als uit rechtshandelingen 
van de rechtspersoon voortvloeiende schulden.32 Het argument van Houwen dat er 
sprake is van een subsidiair karakter van de gebondenheid van de handelende persoon 
spreekt mij niet aan.33 Immers, bij de rechtshandelingen van art. 2:93/203 is sprake 
van hoofdelijke verbondenheid van de handelende personen, tenzij met betrekking tot 
die rechtshandelingen uitdrukkelijk anders is bedongen. Uit die rechtshandelingen 
ontstaan pas rechten en verplichtingen voor de opgerichte vennootschap wanneer die 
na de oprichting worden bekrachtigd. Tot dat moment is derhalve de handelende 
(rechts-)persoon gebonden, tenzij uitdrukkelijk anders overeengekomen (maar dat 
gebeurt vrijwel nooit). In de opvatting van Houwen moet het ontstaan - en in het ver-
lengde daarvan de inhoud - van de verbintenis mede afhankelijk zijn van de subjec-
tieve wil van de potentiële crediteur, waarbij diens wilsvorming moet kunnen zijn 
beïnvloed door informatie uit gepubliceerde jaarcijfers.34 Ook in die opvatting is er 
mijns inziens geen ontkomen aan vast te stellen dat de crediteur bij een wederpartij die 
namens een NV of BV i.o. handelt, zich mede zal laten leiden door de gegoedheid van 
de handelende (rechts-)persoon. Bij de beoordeling daarvan zal een afgegeven 403-
verklaring een rol spelen. Echter, de hoofdelijke aansprakelijkheid van de handelende 
rechtspersoon in het geval de opgerichte rechtspersoon de bekrachtigde rechtshande-
ling niet nakomt, is gebaseerd op de wet.35 Deze aansprakelijkheid zal om die reden, 
mede gelet op het hiervoor in deze alinea besproken arrest van de Hoge Raad, niet 
onder de strekking van een conform de wet afgegeven 403-verklaring vallen. 
30 Houwen heeft betoogd dat de aansprakelijkheid van de moedervennootschap voortvloeit uit de strek-
king van de waarborgverplichting. Ook voor hem hangt de beoordeling van de kredietwaardigheid 
van de gezamenlijke vennoten mede af van de beoordeling van de kredietwaardigheid van iedere 
debiteur afzonderlijk (Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs, ρ 848 en noot 75). 
31 Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs, ρ 849. 
32 Ook zo Koning 1991, p. 300-301, die van mening is dat het hier gaat om eigen verplichtingen van 
hen die een nog op te richten NV of BV verbinden en die deze verplichtingen niet ziet als hun wet­
telijke aansprakelijkheid maar als een verplichting van de opnchter(s) jegens de wederpartij ook zelf 
tot op zekere hoogte in te staan voor de nakoming 
33 Vergelijk ook Koppert-Van Beek 2003, p. 40-41. 
34 Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs 1993, ρ 847-848. 
35 Art 2.93 lid 3 en art. 2.203 lid 3 BW. 
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Of voor bestuurdersaansprakelijkheid van de rechtspersoon waarvoor de 403-ver-
klaring is afgegeven, ook de vennootschap die de 403-verklaring heeft afgegeven aan-
sprakelijk is, hangt in beginsel af van de vraag of er sprake is van een contractuele 
basis voor die aansprakelijkheid. Ik laat de gevolgen van bestuurdersaansprakelijkheid 
in dit opzicht verder buiten beschouwing, aangezien dat een zijpad te veel is.36 
De vraag tot welke schulden uit rechtshandelingen in de tijd gezien een 403-ver-
klaring zich uitstrekt of zou moeten uitstrekken is voorwerp geweest van veel dis-
cussie in de literatuur. Daarbij is een aantal opvattingen verdedigd37: 
a. de 403-verklaring dient niet alleen te zien op de toekomst, maar ook alle schulden 
te omvatten van de dochter die bestaari op het moment dat deponering ervan 
plaatsvindt (er is dan sprake van onbeperkt terugwerkende kracht); 
b. de 403-verklaring dient niet alleen te zien op de toekomst, maar terug te werken 
tot aan het begin van het eerste boekjaar waarover geen jaarrekening meer wordt 
gepubliceerd (er is dan sprake van beperkt terugwerkende kracht); 
c. de 403-verklaring dient niet alleen te zien op de toekomst, maar terug te werken 
tot aan het begin van het eerste boekjaar waarover geen jaarrekening meer wordt 
gepubliceerd, met dien verstande dat schuldeisers wier vorderingen daarna opeis-
baar worden ook rechten aan die 403-verklaring kunnen ontlenen (dit is een 
variant op de onder b. genoemde opvatting); 
d. de 403-verklaring hoeft alleen te zien op de toekomst (er hoeft geen sprake te zijn 
van terugwerkende kracht). 
Van der Grinten acht de onder a. vermelde opvatting de juiste, omdat de wet geen 
beperking bevat tot schulden uit rechtshandelingen verricht na de aansprakelijkstel-
ling. Hij wijst er verder op dat een dergelijke beperking aanvankelijk wel was opge-
nomen in het desbetreffende wetsvoorstel, maar bij de memorie van antwoord is 
gewijzigd.38 Deze opvatting vindt in de literatuur de meeste aanhang, zij het niet 
altijd met dezelfde motivering.39 Met name Bartman & Dorresteijn, Beekman, 
Gülcher en Houwen gaan dieper in op de wetsgeschiedenis en de daaraan te ontlenen 
argumenten. Volgens Bartman & Dorresteijn echter is aan de wetsgeschiedenis in dit 
opzicht 'enig, maar geen beslissend houvast' te ontlenen.40 Ik zou zelf niet durven 
aangeven tot welke opvatting de wetsgeschiedenis zou moeten leiden.41 Om die reden 
36 Zie Beekman 1995, p. 557-559, voor een overzicht van de gronden van bestuurdersaansprakelijk-
heid in combinatie met een 403-verklanng. 
37 Beekman onderscheidt als ik het goed zie (ten minste) negen mogelijke opvattingen (Beekman 1995, 
p. 500). 
38 Van der Heijden/Van der Grinten 1992, nr. 324.2, p. 560. 
39 Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr. 439, Beekman 1995, p. 535, Beekman 1996, ρ 255, Schoonbrood-
Wessels 1996, p. 2, Van Schilfgaarde 2001, nr. 106. Voor deze opvatting is steun te vinden bij Rb. 
Amsterdam 20 december 2000, JOR 2000/53, m nt. Bartman. 
40 Bartman & Dorresteijn 2003, p. 163; in die zin ook Maeijer 2-111, 2000, nr. 439. 
41 Beekman schrijft daarover: 'Niemand is in slaat aan te wijzen wat de juiste interpretatie moet zijn, 
hetgeen reeds op zich beschouwd als een ernstig kritiekpunt op de wettelijke regeling moet worden 
opgevat' (Beekman 1995, p. 512). 
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laat ik aan die wetsgeschiedenis ontleende en te ontlenen argumenten hier verder dan 
ook buiten beschouwing. De onder b. bedoelde opvatting wordt verdedigd door 
Bartman & Dorresteijn. Volgens hen wordt met een beperkte terugwerkende kracht 
voldoende recht gedaan aan de compensatiegedachte42 waardoor de groepsvrijstel-
ling wordt gekenmerkt.43 Zij verwijzen daarnaast naar Van Schilfgaarde voor wat 
betreft het argument dat, indien er in het geheel geen terugwerkende kracht van de 
aansprakelijkstelling zou zijn, de looptijd van de aansprakelijkheidsverklaring zeer 
kort zou kunnen zijn.44 Gülcher heeft de onder c. genoemde opvatting verdedigd.45 
Steun voor haar gedachtegang is wellicht te vinden in de noot van Bartman onder 
Hoge Raad 28 juni 2002, JOR 2002/136, waar hij schrijft: 'mogen wij nu uit bedoel-
de overweging afleiden dat de Hoge Raad in elk geval een dekking verlangt voor 
schulden die ontstaan, respectievelijk opeisbaar worden, (nadruk door mij toege-
voegd; HtV) vanaf de aanvang van het eerste boekjaar waarover de dochter geen 
afzonderlijke jaarrekening meer publiceert. Dat lijkt mij een redelijk standpunt (...). 
Het standpunt van Gülcher is bestreden door Winter, die zich beroept op de wetsge-
schiedenis en op een uitspraak van de rechtbank Rotterdam.46 
Zoals hiervoor aangegeven zegt het argument op basis van de wetsgeschiedenis 
mij niet zoveel. Tegen het standpunt van Gülcher valt mijns inziens wel in te brengen 
dat bij de regeling van het verzet van schuldeisers in de overige deponeringsproce-
dures de wetgever schuldeisers met een opeisbare vordering bewust niet heeft uitge-
sloten van het verzetrecht; er is dan ook niet veel reden om onderscheid te maken tus-
sen crediteuren met een opeisbare vordering en die met een niet-opeisbare vordering 
als het gaat om bescherming op basis van een aansprakelijkheidsverklaring.47 Zowel 
in opvatting b. als opvatting c. hangen de rechten die de crediteuren aan de aanspra-
kelijkheidsverklaring kunnen ontlenen af van een datum die vanuit de crediteuren 
42 Zie over de compensatiegedachte onder meer Gulchcr 1989, p. 163 
43 Bartman & Dorresteijn 2003, ρ 165 
44 Bartman & Dorresteijn 2003, p. 165. Bartman & Dorresteijn miskennen hier mijns inziens wel dat 
tegen de intrekking van de aansprakelijkheidsverklaring geen verzet openstaat, maar uitsluitend 
tegen de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit de aansprakelijkheidsverklaring. De 
duur van de pen ode waarvoor de aansprakelijkheidsverklaring geldt, zou in die opvatting dus nog 
veel korter kunnen zijn. Zie ook Van Schilfgaarde & Winter 2003, nr. 112, waaruit mij ovengens niet 
duidelijk is geworden of Winter het standpunt van Van Schilfgaarde (zie Van Schilfgaarde 2001, nr 
106) dat sprake moet zijn van onbeperkt terugwerkende kracht (inmiddels) deelt. 
45 Gülcher 1989, p. 165. 
46 Winter 1989, p. 288-289, Winter 1992, p. 25-26. In die zin ook Rb Rotterdam 14 januari 1987, NJ 
1988, 1050 en Houwen in Houwen, Schoonbrood-Wessels & Schreurs 1993, p. 850-854. 
47 In Rb. Arnhem 10 oktober 2002, JOR 2003/31, m.nt. Bartman, is beslist dat de huurtermijnen die 
voortvloeien uit een voor de aansprakelijkheidsverklaring gesloten huurovereenkomst maar die na 
die verklaring zijn ontstaan niet onder de werking van de (in dat geval) afgelegde aansprakelijk-
heidsverklaring vallen. Deze aansprakelijkheidsverklaring bevatte ovengens een beperking: 'voor de 
uil de met ingang van heden aangegane rechtshandelingen van ( ) Cloud Sports Nederland Β V 




bezien enige willekeur heeft: waarom zou een crediteur die op 31 december van jaar 
1 heeft gecontracteerd niet beschermd moeten worden en een crediteur die op 2 janu­
ari van het jaar 2 contracteert wel, terwijl in beide gevallen de aansprakelijkheids-
verklaring pas veel later wordt afgegeven en gedeponeerd en bij de beslissing van een 
crediteur om te contracteren in het geheel geen rol heeft gespeeld? Om die reden 
spreken beide opvattingen mij niet aan. Dan blijven opvatting a. (onbeperkt terug­
werkende kracht) en opvatting d. (uitsluitend aansprakelijkheid voor de toekomst) 
over om uit te kiezen. Er zijn mijns inziens geen overwegende bezwaren van prak­
tische aard tegen opvatting a. Immers, een rechtspersoon dient op zodanige wijze een 
administratie te voeren dat te allen tijde de rechten en verplichtingen van de rechts­
persoon kunnen worden gekend.48 Dat betekent dat de rechtspersoon die de aanspra-
kelijkheidsverklaring aflegt weet, kan weten of zou behoren te weten wat de vermo­
genspositie van de dochter is. Bij twijfels over de vermogenspositie van de dochter 
moet de aansprakelijkheidsverklaring maar achterwege te blijven. De voordelen 
ervan moeten mijns inziens toch reeds als beperkt worden beschouwd, onder meer 
omdat nog steeds een jaarrekening moet worden opgemaakt en vastgesteld.49 Bij 
opvatting d. bestaat inderdaad het risico dat de aansprakelijkheidsverklaring, door 
een spoedige intrekking, niet zoveel om het lijf heeft. Tezamen met de constatering 
dat opvatting d. het meest van alle een beroep op de wetsgeschiedenis nodig heeft om 
overeind te blijven, welk beroep ik - zoals hiervoor reeds vermeld - niet overtuigend 
acht, leidt dat ertoe opvatting a. vooralsnog ook tot de mijne te maken. 
Als het gaat om de vraag wat een 403-verklaring zelf eigenlijk inhoudt, is er een 
uitspraak van de Hoge Raad uit 2002 beschikbaar.50 De Hoge Raad overweegt daar­
in: 
'3.4.2 Art. 2.403 lid 1 bepaalt dat een tot een groep behorende rechtspersoon de jaar­
rekening niet behoeft in te richten overeenkomstig de voorschriften van titel 9 van boek 
2 BW, mits is voldaan aan de in het eerste lid vermelde voorwaarden Een van deze 
voorwaarden - als vermeld onder f van het artikellid - is dat een andere rechtspersoon 
of vennootschap, in wiens jaarrekening de gegevens zijn geconsolideerd (hierna aan te 
duiden als de moedermaatschappij), schriftelijk heeft verklaard zich hoofdelijk aan­
sprakelijk te stellen voor de uit rechtshandelingen van de rechtspersoon voortvloeien­
de schulden. Wat deze verklaring - waarvan de betekenis moet worden begrepen tegen 
de hiervoor vermelde achtergrond dat zij dient als een van de voorwaarden voor het 
gebruik van een geconsolideerde jaarrekening - in een concreet geval inhoudt moet 
worden vastgesteld door uitleg daarvan. Daarbij zal in beginsel moeten worden gelet 
op de aard van deze verklaring, zoals hierna in 3.4.3 aangeduid. De strekking van deze 
48 Art. 2:10 lid 1 BW 
49 Zie over de argumentatie voor het groepsregime onder meer Beekman 1995, ρ 655-689. 




verklaring zoals deze voortvloeit uit de hiervoor vermelde context van de wet, kan ook 
een rol spelen bij deze uitleg. Door de strekking (...) voorop te stellen is de Onder-
nemingskamer echter uitgegaan van een onjuiste maatstaf 
3.4.3 De hier bedoelde verklaring die de moedermaatschappij heeft afgelegd, is een 
niet tot een bepaalde partij gerichte eenzijdige rechtshandeling op grond waarvan 
rechtstreeks aansprakelijkheid van de moedermaatschappij ontstaat. Anders dan de 
Ondernemingskamer heeft geoordeeld, kan de "contractant" jegens de moedermaat-
schappij geen recht ontlenen aan art. 2-403, doch uitsluitend aan de door deze gede-
poneerde verklaring ' 
In punt 3. van zijn noot onder de bovengenoemde beschikking verklaart Maeijer niet 
goed te begrijpen de zijns inziens overbodige overweging aan het slot van rechts-
overweging 3.4.3 van de Hoge Raad dat de Ondernemingskamer ten onrechte geoor-
deeld zou hebben dat de contractant jegens de moedermaatschappij zijn rechten ont-
leent aan art. 2:403 BW. Gelet op het taalgebruik van de Ondernemingskamer in de 
desbetreffende overweging (rechtsoverweging 4.10) waarin zij het volgens Maeijer 
eerst heeft over (de gevolgen van) de 403-verklaring, heeft de Ondernemingskamer 
met 'Ae/ ontlenen van het recht'' aan art. 403 BW zijn inziens hetzelfde bedoeld.51 Van 
der Scheel heeft op basis van deze beschikking betoogd dat het verhaalsrecht van het 
UWV jegens de werkgever op grond van art. 66 van de Werkloosheidswet (tegenover 
de door het UWV vanwege een faillissement overgenomen loonvordering van de 
werknemers) niet jegens de moeder die de 403-verklaring heeft afgegeven geldend 
kan worden gemaakt, enerzijds niet omdat de 403-verklaring geen afhankelijk recht 
en geen nevenrecht is en anderzijds omdat uit de strekking van de 403-verklaring zou 
voortvloeien dat het gesubrogeerde UWV aan die strekking geen belang kan ontle-
nen.52 In zijn bijdrage vermeldt hij niet het hiervoor besproken arrest van de Hoge 
Raad uit 1997, op basis waarvan hij mogelijk tot hetzelfde resultaat had kunnen 
komen. 
In Rechtbank 's-Gravenhage 2 maart 2005, JOR 2005/116, m.nt. C.M. Harmsen53, 
werd - overeenkomstig de hiervoor weergegeven uitspraak van de Hoge Raad - aan-
genomen dat de aansprakelijkheid inging op de datum van de dagtekening van de ver-
klaring, in dit geval 9 juli 1999. De rechtbank legde aan dat oordeel de overweging 
ten grondslag dat in de verklaring zelf was vermeld dat zij 'is' gedeponeerd, hoewel 
die deponering feitelijk pas op 22 februari 2001 plaatsvond en overweegt dat daaruit 
volgt dat de opsteller van die verklaring beoogde daaraan onmiddellijke werking toe 
te kennen. In de aanbiedingsbrief aan de Kamer van Koophandel (een fax van 8 
51 Op de in deze beschikking ook aan de orde gekomen vraag of aan de pandhouder van een vordering 
op de rechtspersoon waarvoor een 403-verklaring is afgegeven een verzetrecht toekomt tegen het 
voornemen tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid, kom ik hierna in par 6 1 2 terug 
52 Van der Scheel 2004, p. 128-129 
53 De in deze uitspraak en de noot naar voren komende vragen over huurrecht en faillisscmentsrecht 
laat ik hier verder buiten beschouwing 
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februari 2001) was vermeld dat de verklaring gold vanaf 1998; over dat jaar was door 
de vennootschap waarvoor de 403-verklaring was afgegeven overigens nog wel een 
(zelfstandige) jaarrekening gepubliceerd, maar daama niet meer.54 Zonder nadere 
motivering overweegt de rechtbank (rechtsoverweging 3.2): 'Die aansprakelijkheid 
betreft in ieder geval op of na 9 juli 1999 ontstane schulden uit rechtshandelingen 
c.q. op of nadien verschenen termijnen. '55 In haar noot gaat Harmsen niet in op de 
hiervoor kort weergegeven discussie in de literatuur over de temporele reikwijdte van 
de 403-verklaring. Ze constateert slechts dat de overeenkomst waaruit in dit geval de 
aansprakelijkheid voortvloeide pas werd getekend na de datering van de 403-verkla-
ring en dat het voor de rechtbank derhalve niet nodig was om te oordelen dat de 403-
verklaring al vanaf 1998 bestond. Voor de discussie over de temporele reikwijdte van 
de 403-verklaring lijkt mij deze uitspraak inderdaad ook niet van belang. 
6.1.2 Verzet door houders van een pandrecht of vruchtgebruik op een vordering 
Lastiger wellicht nog dan de vraag ten behoeve van welke schuldeisers de 403-ver-
klaring strekt en lastiger zeker dan de vraag aan welke schuldeisers in de ovenge vijf 
deponeringsprocedures een verzetrecht toekomt, is de vraag hoe het staat met dege-
nen die een beperkt recht hebben op de vordering, zoals de pandhouder en de vrucht-
gebruiker. Komt aan hen (ook) een verzetrecht toe? De kring van te beschermen 
(rechts)personen zou door een bevestigende beantwoording van die vraag veel ruimer 
worden dan die van de 'directe'56 schuldeisers. 
In zijn noot onder Hof Amsterdam (OK) 31 juli 200157 verklaart Bartman dat het 
belang van een schuldeiser, dat is gelegen in een gezonde verhaalspositie van zijn 
debiteur, altijd een afgeleid belang is voor een schuldeiser van die eerstgenoemde 
schuldeiser. Hij geeft aan dat er dan, behalve pandhouders, nog vele andere 'afgelei-
de belanghebbenden' zijn, die in hun relatie tot de schuldeiser van een 403-dochter 
prijs stellen op instandhouding van de opgebouwde (overblijvende) aansprakelijk-
heid, zonder dat men kan stellen dat beëindiging daarvan hun rechtspositie aantast. 
Het lijkt hem te ver gaan aan al deze afgeleide belanghebbenden een verzetrecht 
tegen het voornemen tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid toe te 
kennen.58 In zijn noot onder de beschikking van de rechtbank in deze zaak59 had 
54 Uit de deponering van de jaarrekening over 1998 zou men wellicht ook kunnen afleiden dal de ver-
klaring bedoeld was te gelden na 1998, dus met ingang van 1 januari 1999, anders Harmsen in de 
noot (onderdeel I ) bij deze uitspraak 
55 De uitspraak wijkt op dit punt derhalve af van Rb. Arnhem 10 oktober 2002, JOR 2003/31, m nt. 
Hartman 
56 De Kluiver 2002, ρ 100. 
57 Hof Amsterdam (OK) 31 juli 2001, JOR 2001/170, m.nt. Bartman. 
58 Punt 7 van de noot van Bartman onder Hof Amsterdam (OK) 31 juli 2001, JOR 2001/170. 
59 Rb Arnhem 1 februari 2001, JOR 2001/88, m.nt. Bartman. De uitspraken van rechtbank. 
Ondernemingskamer en Hoge Raad zijn inmiddels zo vaak besproken dat ik de casus als bekend ver­
onderstel en daarvoor anders naar deze uitspraken verwijs. 
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Bartman al aangegeven dat het op het eerste gezicht geen verwondering wekt dat ING 
door de rechtbank niet wordt beschouwd als 'schuldeiser' in de zin van art. 2:404 lid 
5 BW en dat zij daarom in haar verzet niet ontvankelijk wordt verklaard, aangezien 
zij nu eenmaal niet een uit een rechtshandeling van de 403-dochter in kwestie 'voort-
vloeiende'' vordering heeft.60 De Kluiver is, met een verwijzing naar Bartman, van 
mening dat degene die een pandrecht verkrijgt op een vordering van een schuldeiser 
jegens de 403-dochter niet behoort tot de kring van te beschermen (rechts-)perso-
nen.61 
De opmerkingen van Bartman zijn ook relevant voor de vijf overige deponerings-
procedures. Eenzelfde redenering als die van Bartman ten aanzien van de afgeleide 
belanghebbenden zou immers gehanteerd kunnen worden met betrekking tot een 
pandrecht op een vordering op een rechtspersoon die bijvoorbeeld bij een kapitaal-
vermindering of splitsing betrokken is. Als nu aan de schuldeiser van die vordering 
een verzetrecht moet toekomen omdat deze door de kapitaalvermindering of splitsing 
mogelijk in een slechtere verhaalspositie terechtkomt, dan zou - de redenering van 
Bartman voortzettend - door een dergelijke kapitaalvermindering of splitsing de 
rechtspositie van de pandhouder (toch) niet worden aangetast en zou er geen reden 
zijn aan de pandhouder een recht van verzet toe te kennen. In die vijf andere depo-
neringsprocedures zou de inningsbevoegdheid van de pandhouder van een openbaar 
pandrecht op een vordering op grond van art. 3:246 BW echter wel degelijk een rol 
kunnen spelen. Art. 3:246 BW kent bij een openbaar (gemaakt) pandrecht aan de 
pandhouder de bevoegdheid toe in en buiten rechte nakoming daarvan te eisen en be-
talingen in ontvangst te nemen en zelfs de bevoegdheid om tot opzegging over te gaan, 
indien de vordering niet opeisbaar is, maar door opzegging opeisbaar gemaakt kan 
worden. Het is dan slechts een kleine stap om aan te nemen dat aan de pandhouder 
ook een verzetrecht moet toekomen. In een dergelijk geval wordt immers de rechts-
positie van de pandhouder door een kapitaalvermindering of splitsing wel degelijk 
aangetast. Het gaat in die vijf deponeringsprocedures om een aanspraak van de pand-
houder jegens de debiteur van de vordering. Daarin ligt dan wellicht meteen het 
essentiële verschil met het verzet tegen de beëindiging van de overblijvende aanspra-
kelijkheid uit een 403-verklaring, aangezien de pandhouder in dat geval niet een uit 
een rechtshandeling van de 403-dochter voortvloeiende aanspraak heeft jegens de 
rechtspersoon die de 403-verklaring heeft afgegeven. Het vorenstaande geldt nog in 
sterkere mate voor het recht van vruchtgebruik, zeker als aan de vruchtgebruiker zijn 
toegekend de bevoegdheid te beschikken over goederen van art. 3:212 lid 2 BW en 
de bevoegdheid tot vervreemding en vertering van art. 3:215 lid 1 BW. Gelukkig 
maar dat een recht van vruchtgebruik op vorderingen in de ondememingsrechtprak-
tijk niet zo veel voorkomt. Als ik het wel heb, is in de parlementaire geschiedenis van 
en de literatuur over die vijf deponeringsprocedures niet aan de orde geweest dat het 
60 Punt 2 van de noot van Bartman onder Rb. Arnhem 1 februari 2001, JOR 2001/88. 
61 De Kluiver 2002, p. 100. 
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verzetrecht voor schuldeisers van een vordering een verzetrecht voor pandhouders en 
vruchtgebruikers van die vordering zou impliceren Om die reden ben ik van mening 
dat aan pandhouders en vruchtgebruikers van een vordering in die vijf deponenngs-
procedures het verzetrecht niet toekomt Ik sluit echter bepaald niet uit dat een pand-
houder of vruchtgebruiker door het instellen van verzet toch de afronding van een van 
die vijf deponenngsprocedures substantieel zou kunnen vertragen Dat ik hiervoor 
heb aangegeven dat een pandhouder (of vruchtgebruiker) in de vijf andere depone-
nngsprocedures dan de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid mogelijk 
een verzetrecht toekomt, wil niet zeggen dat ik daar ook blij mee zou zijn Voor mij 
is dat een van de redenen te pleiten voor een afschaffing van het verzetrecht in de hui-
dige vorm 
De hiervoor genoemde uitspraak van de Ondernemingskamer is gevolgd door een 
beschikking van de Hoge Raad62 Op dit punt overweegt de Hoge Raad (in rechts-
overweging 3 5 1 en 3 5 2) dat voor zover het oordeel van de Ondernemingskamer dat 
ING, door het doen van de mededeling aan de 403-dochter en degene die de 403-ver-
klanng had afgegeven, bevoegd werd de vordenng te innen en in en buiten rechte 
nakoming van de vordenng te eisen en daarmee voldeed aan de hoedanigheid van 
schuldeiser als bedoeld in art 2 404 lid 3 onder d BW, voortbouwt op de vooraf-
gaande overwegingen, het reeds op grond van de ondeugdelijkheid daarvan niet in 
stand kan blijven De Hoge Raad had eerder in de beschikking aangegeven dat de 
Ondernemingskamer ten onrechte had geoordeeld dat bij een 403-verklanng sprake 
zou zijn van een borgtocht en dat het recht dat de 'contractant' van de dochterven-
nootschap jegens de moedermaatschappij verknjgt een afhankelijk recht zou zijn63 
De Hoge Raad vervolgt dan 
'3 5 3 Het recht van instellen van verzet op de voet van art 2 404 lid 5 komt - in de 
bewoordingen van dit artikellid - toe aan de "schuldeiser voor wiens vordering nog 
aansprakelijkheid loopt" De gedingstukken laten geen andere conclusie toe dan dat 
ING niet ah zodanig kan worden beschouwd 
3 5 4 Voor zover de Ondernemingskamer haar oordeel heeft gebaseerd op een 'redelij-
ke uitleg van art 2 404" in verband met 3 245, getuigt haar oordeel van een onjuiste 
rechtsopvatting De in de laatste bepaling bedoelde rechtsvorderingen strekken immers 
tot bescherming van het verpande goed Het doen van verzet als hier bedoeld kan niet 
worden aangemerkt als een zodanige rechtsvordering, omdat beëindiging van de over-
blijvende aansprakelijkheid van Akzo Nobel het pandrecht van ING op de vorderingen 
van WKC op Industriepark in stand laat en er geen pandrecht is gevestigd ten behoeve 
van ING op vorderingen van WKC op Akzo Nobel ' 
62 HR 28 juni 2002, NJ 2002, 447, m nt Ma, een ander element uit deze beschikking is reeds bespro-
ken in par 6 I I 
63 Zie met name rechtsoverwegingen 3 4 5 en 3 4 6 
119 
Hoofdstuk 6 
Voor wat betreft het oordeel van de Ondernemingskamer dat de 'contractant' van de 
dochtervennootschap een afhankelijk recht heeft jegens de moedermaatschappij als 
bedoeld in art. 3:7 en 3:82 BW concludeert advocaat-generaal Wesseling-Van Gent 
bij deze beschikking dat dit het lot dient te volgen van het oordeel van de Onder-
nemingskamer dat de moedermaatschappij als borg dient te worden gezien. Het eer-
ste oordeel is immers het gevolg van het laatstgenoemde oordeel en de Onder-
nemingskamer heeft daarnaast geen andere gronden verschaft voor het oordeel dat 
sprake is van een afhankelijk recht.64 Verderop in haar conclusie vermeldt zij dat het 
instellen van verzet op grond van art. 2:404 lid 5 aan de schuldeiser toekomt en dat 
parlementaire geschiedenis noch literatuur grond geven voor het oordeel dat deze 
bevoegdheid daarnaast ook anderen toekomt. Daarom dient volgens de advocaat-
generaal aan de tekst van de wet te worden vastgehouden en brengt dat mee dat ING 
als niet-schuldeiser geen verzet kan instellen.65 De advocaat-generaal gaat niet in op 
een klacht in het cassatiemiddel tegen de overweging van de Ondernemingskamer dat 
ING na mededeling te hebben gedaan bevoegd werd de vordering te innen en in en 
buiten rechte nakoming van de vordering te eisen in strijd is met art. 3:246 BW, 
omdat deze bepaling - volgens het desbetreffende onderdeel - een limitatieve opsom-
ming zou geven van aan de pandhouder toekomende bevoegdheden (waaronder de 
inningsbevoegdheid), maar de pandhouder niet tot schuldeiser in verbintenisrechte-
lijke of goederenrechtelijke zin zou maken. Zij concludeert tot niet-ontvankelijkheid 
van ING in het inleidende verzoekschrift (waarin onder meer om waarborgen van de 
moeder Akzo Nobel waren gevraagd). 
In zijn noot onder de beschikking van de Hoge Raad stelt Bartman dat men over 
het oordeel van de Hoge Raad dat geen sprake is van een afhankelijk recht nog zou 
kunnen twisten, omdat zonder vorderingsrecht op de dochter er geen 403-aanspraak 
op de moeder bestaat. Hij suggereert dan dat er bij een overgang van de vordering 
geen sprake is van een volgen, door het afhankelijk recht, van het recht waaraan het 
verbonden is als bedoeld in art. 3:82 BW, maar van een opnieuw ontspringen uit de 
eenmaal gedeponeerde, eenzijdige verklaring van hoofdelijke aansprakelijkheid.66 
Het gevolg van die opvatting is dan in ieder geval dat bij een overgang of overdracht 
van de vordering die plaatsvindt na intrekking van de 403-verklaring en voor de 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid, geen nieuwe 403-aanspraak voor 
de nieuwe gerechtigde tot de vordering kan ontstaan. Net zoals de 403-aanspraak kan 
worden verpand, zou deze 403-aanspraak aan de nieuwe gerechtigde tot de vordering 
kunnen (en moeten) worden gecedeerd. De Neve heeft geconstateerd dat de Hoge 
Raad geen onderbouwing verschaft voor de redenering dat de 403-verklaring geen 
afhankelijk recht in het leven roept. Hij wijst er op dat in de interne verhouding tus-
sen de 403-dochter en de rechtspersoon die verklaring heeft afgegeven, de verplich-
64 Onderdeel 2.29 van de conclusie van de advocaal-generaal. 
65 Onderdeel 2.36 van de conclusie van de advocaat-generaal. 
66 Punt 2 van de noot van Bartman onder HR 28 juni 2002, JOR 2002/136. 
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tingen van de 403-dochter doorgaans de moedervennootschap niet aangaan. Bij afwe-
zigheid van een vorderingsrecht op de 403-dochter is er derhalve geen sprake van een 
vordering op de moeder. De Neve beroept zich op Van Hees, die eerder heeft betoogd 
dat ook wanneer er sprake is van een zelfstandige verbintenis dit niet betekent dat het 
corresponderende vorderingsrecht niet als een afhankelijk recht zou kunnen kwalifi-
ceren.67 Als het vorderingsrecht op de moeder - anders dan de Hoge Raad doet - zou 
worden gekwalificeerd als een afhankelijk recht, dan is volgens hem verdedigbaar dat 
het recht tot het doen van verzet - als een (voorwaardelijk) afhankelijk recht van het 
vorderingsrecht op de moeder kan worden aangemerkt, dat op de pandhouder zou 
kunnen overgaan.68 Zoals hiervoor aangegeven zou het betoog van De Neve in ieder 
geval moeten afstuiten op de gedachte dat de pandhouder van een vordering op de 
dochter geen uit een rechtshandeling van de 403-dochter in kwestie voortvloeiende 
vordering heeft op de moeder en voorts op de overweging dat uit de parlementaire 
geschiedenis en de literatuur deze ruime strekking van het verzetrecht niet naar voren 
komt. 
6.1.3 Verzet door wederpartijen bij een rechtsverhouding 
Alleen bij splitsing geeft de wet een expliciete voorziening in de vorm van een ver-
zetrecht, ten behoeve van de wederpartijen bij een rechtsverhouding waarbij de split-
sende rechtspersoon partij is en die, op straffe van gegrondverklaring van een verzet, 
slechts in haar geheel mag overgaan.69 Aan de parlementaire geschiedenis daarvan 
heb ik in par. 2.5 reeds enige aandacht besteed. Over dit artikel is voor zover ik weet 
pas cén uitspraak gepubliceerd.70 In deze uitspraak was sprake van een - betwiste -
vordering die in strijd met art. 2:334j lid 1 BW zou overgaan op de verkrijgende 
rechtspersonen bij de splitsing naar rato van de deelname in het aandelenkapitaal van 
de splitsende vennootschap door de verkrijgende vennootschappen. In de parlemen-
taire geschiedenis was al vermeld dat art. 2:334j lid 1 BW als hoofdregel bepaalt dat 
bij de splitsing een rechtsverhouding slechts in haar geheel mag overgaan en dat de 
regel zowel geldt voor een enkele schuld of verplichting die daarom bij de splitsing 
niet mag worden gesplitst - als voor een samenstel van rechten en verplichtingen dat 
uit een overeenkomst voortvloeit. Art. 2:334j zou moeten waarborgen dat de weder-
partij bij de splitsing niet met een veelvoud aan wederpartijen te maken krijgt, omdat 
sommige verplichtingen op de ene rechtspersoon, andere verplichtingen op een ande-
re en de rechten op een derde rechtspersoon zijn overgegaan. Toch verzet de regeling 
zich er niet tegen dat een rechtsverhouding ongesplitst op meer dan één verkrijgende 
rechtspersoon overgaat, op zodanige wijze dat de betrokken rechtspersonen na de 
67 J.J. van Hees in zijn nool onder Rb Utrecht 10 september 1997, JOR 1998/34. 
68 De Neve 2002, ρ 240. 
69 Art. 2 334j BW 
70 Rb 's-Gravenhage 7 februan en 4 apnl 2001, JOR 2001/111, m.nt J.M A. Wintgens-Van Luyn 
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splitsing gezamenlijk de daaraan verbonden rechten uitoefenen en hoofdelijk aan-
sprakelijk zijn voor de verplichtingen.71 De leden 2 en 3 van art. 2:334j BW bevatten 
enkele uitzonderingen op de genoemde hoofdregel. De rechtbank stelt vast dat deze 
uitzonderingen zich in het voorgelegde geval niet voordeden. Toch bepaalt de recht-
bank niet dat het splitsingsvoorstel moet worden gewijzigd, conform art. 2:3341 lid 2, 
of dat het verzet gegrond is, maar hij gelast dat een waarborg moet worden afgege-
ven die inhoudt dat de twee verkrijgende vennootschappen hoofdelijk zullen zijn ver-
bonden voor de nakoming van de verplichtingen jegens de schuldeiser van de gesplits-
te vordering. Als daaraan enige tijd later blijkt te zijn voldaan, verklaart de rechtbank 
het verzet ongegrond. Op de toetsing door de rechter in deze uitspraak en de bezwa-
ren tegen deze uitspraak van Wintgens-Van Luyn in haar noot in de JOR onder deze 
uitspraak, kom ik hierna in par. 6.4 terug. 
6.1.4 Verzet door leden, aandeelhouders en gerechtigden tot het liquidatie-saldo 
Slechts bij vereffening (waarover verderop in deze paragraaf) is voor leden en aan-
deelhouders van de rechtspersoon die een deponeringsprocedure doorloopt voorzien 
in een verzetrecht. Bij de overige deponeringsprocedures is dat niet het geval. Zoals 
in par. 2.3.3 reeds besproken, is in de geschiedenis van de totstandkoming van het 
NV-recht van 1928 voor wat betreft kapitaalvermindering een recht van verzet voor 
alle belanghebbenden - waaronder de aandeelhouders - gesneuveld, met als argu-
ment dat de minderheid moet zijn gebonden aan een besluit van de meerderheid.72 In 
het wetsvoorstel voor de invoering van de regeling van de fusie voor stichtingen en 
verenigingen was opgenomen dat het recht van verzet ook toekwam aan ieder van 
degenen wier belang de te fuseren rechtspersoon blijkens de statuten dient, als er 
reden zou zijn aan te nemen dat de fusie strijdig zou zijn met dat belang71; dit voor-
stel is echter niet in de uiteindelijke tekst van de wet terechtgekomen.7'1 In de parle-
mentaire geschiedenis van de regeling van de splitsing is een recht van verzet voor 
leden of aandeelhouders in het geheel niet aan de orde geweest. Voor beëindiging van 
de overblijvende aansprakelijkheid zou een verzetrecht voor leden of aandeelhouders 
na verbreking van de groepsband tot vreemde gevolgen kunnen leiden. De parle-
mentaire geschiedenis van de deponeringsprocedures moet derhalve reeds tot de con-
clusie leiden dat een verzetrecht voor aandeelhouders als zodanig bij andere depone-
ringsprocedures dan vereffening niet aan de orde is. 
Men zou zich kunnen afvragen of een verzetrecht voor minderheidsaandeelhou-
ders bij kapitaalvermindering, omzetting, fusie en splitsing toch wenselijk zou kun-
nen zijn. Gelet op het vetorecht dat daarmee voor die minderheidsaandeelhouders 
71 Kamerslukken II 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 13 
72 Belinfante 1929, ρ 200 
73 Kamerstukken II 1983/84, 18 285, nr 1-2 (voorstel voor art. 2.316 lid 2 BW) 
74 Kamerstukken II 1983/84, 18 285, nr 6, ρ 11 (reeds besproken in par 2 4 2) 
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voor de duur van de verzetprocedure zal ontstaan, kan zich dat slechts voordoen 
indien de bescherming die bij kapitaalvermindering, omzetting, fusie en splitsing aan 
minderheidsaandeelhouders wordt geboden als volstrekt onvoldoende moet worden 
beschouwd. Bij kapitaalvermindering, omzetting van een NV of BV in een andere 
rechtsvorm, fusie en splitsing zijn de aandeelhouders of leden in beginsel betrokken 
bij het besluitvormingsproces75; hetzelfde geldt voor degenen aan wie de rechten toe-
komen van houders van met medewerking van de vennootschap uitgegeven certifi-
caten. Voor zover een besluit in een van de deponeringsprocedures ten aanzien van 
een van deze groepen in strijd zou zijn met de redelijkheid en billijkheid, komt aan 
hen de mogelijkheid toe vernietiging van het besluit te vragen.76 Dat op zich lijkt mij 
voldoende bescherming voor aandeelhouders te bieden. Voor omzetting geldt daar-
naast nog de aanvullende bescherming van art. 2:71 lid 2 en art. 2:181 lid 2 BW: de 
schadeloosstelling die iedere aandeelhouder kan vragen die niet met het besluit heeft 
ingestemd. Leijten heeft ten aanzien van fiisie en splitsing aangegeven dat degenen 
die onder art. 2:8 BW vallen niet alleen zelf aanspraak kunnen maken op gedrag in 
overeenstemming met de redelijkheid en billijkheid, maar dat zij ook niet steeds hun 
eigen belang kunnen laten voorgaan en zich jegens de besturen van de rechtsperso-
nen die betrokken zijn in een fusie of splitsing zelf in overeenstemming met de rede-
lijkheid en billijkheid moeten gedragen. Hij acht daarbij van belang77 dat volgens de 
memorie van toelichting op het wetsvoorstel tot invoering van de regeling van de 
fusie voor vennootschappen 'een voordeel van de juridische fusie is dat zij niet 
aflïankelijk is van de medewerking van elke individuele aandeelhouder. Indien die 
medewerking niet of moeilijk kan worden verkregen, zal de juridische fusie uitkomst 
kunnen brengen'?* Het door Leijten geciteerde fragment uit de genoemde memorie 
van toelichting maakt naar mijn mening vooral duidelijk dat experimenten in de rich-
ting van een individueel verzetrecht voor aandeelhouders bij fusie (en ongetwijfeld 
ook bij splitsing) bij voorbaat kansloos zijn. Uit het genoemde fragment zou afgeleid 
kunnen worden dat juist bij fusie (en splitsing) niet zo snel sprake zal zijn van een 
besluit dat jegens een minderheidsaandeelhouder in strijd met de redelijkheid en de 
billijkheid is. Er is dan zeker geen reden aan leden of aandeelhouders een individu-
eel verzetrecht toe te kennen, hetgeen overigens ook niet door Leijten wordt bepleit. 
Ritsema heeft eerder de positie van met name minderheidsaandeelhouders bij 
fusie en splitsing tegen het licht gehouden. Zij wijst er onder meer op dat de aan-
75 Zie voor uitzonderingen bij fusie en splitsing, art. 2.331 en 2:334frBW 
76 Art. 2:8 en 2:1S lid onder b BW In aanvulling daarop geldt dat zowel bij kapitaalvermindenng, fusie 
als splitsing goedkeuring nodig is van elke groep houders van aandelen van een bepaalde soort aan 
wier rechten de kapitaalvermindering, fusie of splitsing afbreuk doet (art. 2:99 lid 5 (verdedigd is 
dat voor de BV een vergelijkbare regel geldt), art 2 330 lid 2 en art 2:334ee lid 2 BW), uiteraard 
zijn de houders van aandelen van een bepaalde soort niet gelijk te stellen met minderheidsaandeel-
houders 
77 Leijten 2004, p. 310. 
78 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr 3, p. 4. 
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deelhouders ten aanzien van fusie en splitsing geen recht van initiatief hebben Verder 
geeft zij aan moeite te hebben met de regel dat voor de verkrijgende vennootschap 
het bestuur tot ftisie kan besluiten, tenzij ten minste 5% van de aandeelhouders (of 
zoveel minder als in de statuten is bepaald) bijtijds aan het bestuur verzoeken een 
algemene vergadering van aandeelhouders bijeen te roepen die over de fusie of split-
sing zal besluiten, minderheidsaandeelhouders zouden daardoor niets meer te zeggen 
hebben De accountant die het voorstel tot fusie of splitsing onderzoekt, zou volgens 
haar moeten worden aangewezen door de algemene vergadering of aan de algemene 
vergadering zou in dat opzicht een recht van bezwaar moeten toekomen Zij geeft 
verder aan dat de informatieplicht van het bestuur na het voorstel tot fusie of tot split-
sing beperkt is tot belangrijke wijzigingen in de omstandigheden die de mededelin-
gen in het voorstel tot fusie of splitsing hebben beïnvloed, de algemene vergadering 
moet bovendien besluiten zonder dat zij weet of en in hoeverre zij informatie mist79 
Ritsema bespreekt zeer kort enkele rechtsmiddelen die de minderheidsaandeelhouder 
al dan niet ten dienste staan, waaronder een (ontbrekend) verzetrecht voor aandeel-
houders, de gedwongen overneming van aandelen, de vernietiging van besluiten (zie 
ook hierna), een vordering op grond van onrechtmatige daad en het enquêterecht80 
Zij concludeert dat de positie van aandeelhouders kan worden versterkt en die van 
minderheidsaandeelhouders in het bijzonder zwak is te noemen '" 
Voor de positie van de minderheidsaandeelhouders bij een fusie is ook aandacht 
gevraagd door Van den Berg Hij verdedigt onder meer de stelling dat bij een juridi-
sche fusie de minderheidsaandeelhouders minder krijgen dan bij een uitkoop en dat 
het verschil zal worden bepaald door de vraag hoe laag de tegenprestatie bij juridi-
sche fusie kan worden vastgesteld zonder dat een minderheidsaandeelhouder de fusie 
zal kunnen vernietigen of schadevergoeding kan vorderen 82 Het lijkt me buitenge-
woon lastig van tevoren te bepalen hoe ver men daarmee zou kunnen gaan (en daar-
mee valt mijns inziens grotendeels ook de bodem onder de opvatting van Van den 
Berg weg), juist omdat over de vraag wat een redelijke ruilverhouding is verschillen-
de opvattingen mogelijk zijn 
Leijten benoemt als zorgen voor aandeelhouders bij fusie en splitsing de mogelijk 
gedwongen afstand van hun kapitaaldeelname en de redelijkheid van de ruilverhou-
ding Bij fusie en splitsing is er volgens hem steeds sprake van een herschikking van 
vermogensbestanddelen, die voortvloeit uit de inhoud van de rechtsfiguren fiisie en 
splitsing volgens de Derde en Zesde Richtlijn en waar aandeelhouders niet slechter 
van worden, mits de ruilverhouding redelijk is Dat is slechts anders bij de ruzie-
splitsing, waarbij de aanspraken op een deel van de vermogensbestanddelen van de 
splitsende vennootschap wegvallen, doordat deze aan een andere (groep) aandeel-
79 Ritsema 2000, ρ 68-69 
80 Ritsema 2000, ρ 69 72 
81 Ritsema 2000, ρ 72-73 
82 Van den Berg 2001, ρ 422 
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houder(s) toekomen. Leijten constateert dat door het quorumvereiste van 95% van 
het geplaatste kapitaal voor de ruziesplitsing een partiële uitstoting slechts tegen de 
wil van minderheidsaandeelhouders kan plaatsvinden indien deze minder dan 5% van 
het geplaatste kapitaal vertegenwoordigen en wijst erop dat deze grens afkomstig is 
uit de regeling van de uitkoopprocedure. Leijten is het oneens met Van den Berg, die 
had betoogd dat er geen voldoende rechtvaardigingsgrond is voor het verschil in 
meerderheid dat is vereist om een fusie (tweederde) of een uitkoopprocedure (95%) 
te bewerkstelligen.83 Leijten wijst op het verschil in resultaat, te weten een voortge-
zette gerechtigdheid tot de activa en daarmee tot de toekomstige winsten bij fusie 
tegenover een bedrag in contanten bij uitkoop. Om die reden acht hij een lagere meer-
derheidseis gerechtvaardigd.84 Ook Van den Bergs argumenten dat de zeggenschap 
van een minderheidsaandeelhouder in een verkrijgende vennootschap minder zou 
kunnen zijn dan in een verdwijnende vennootschap en dat de verkrijgende vennoot-
schap niet dezelfde zou zijn als de verdwijnende, acht Leijten niet overtuigend. Het 
eerste kan immers in beginsel ook worden bewerkstelligd door een statutenwijziging 
of een uitgifte zonder voorkeursrecht en het tweede hoort nu eenmaal bij de rechtsfi-
guur van de juridische fiisie. Leijten geeft verder aan dat de huidige regelingen van 
fusie en splitsing slechts een zeer beperkte mogelijkheid kennen aandeelhouders 
kwijt te raken. 
Met Leijtens argumenten kan ik op zich instemmen. Naar mijn mening moet het 
belangrijkste argument tegen de opvattingen van Van den Berg en Ritsema echter zijn 
dat een minderheidsaandeelhouder weet (of in ieder geval kan weten) waar hij aan 
begint. De zeggenschap binnen de vennootschap wordt naast de aandelenverhoudin-
gen bepaald door de statuten. Als een minderheidsaandeelhouder het vervelend vindt 
dat hij op grond van de statuten en gelet op de omvang van zijn toekomstig belang 
geen mogelijkheid heeft om (eventueel tezamen met anderen) hem onwelgevallige 
besluiten (tot bijvoorbeeld statutenwijziging, uitgifte, kapitaalvermindering, fusie, 
splitsing en ontbinding) te blokkeren en evenmin in die gevallen een adequate exit 
heeft, moet hij niet in deze vennootschap investeren. 
Het ook door Ritsema gesignaleerde probleem van de accountantsverklaring(en) 
over de redelijkheid van de ruilverhouding bij fusie en splitsing wordt door Leijten 
verder uitgewerkt. Op grond van de wet behoeven niet in alle gevallen meer accoun-
tants te worden benoemd voor de accountantscontrole op de redelijkheid van de ruil-
verhouding.85 In een geval waarin wel de regel van art. 2:328 lid 3 BW is gevolgd, is 
83 Van den Berg 2001, p. 421 
84 Leijlen geeft aan dat het meerderheidsvereiste voor een statutenwijziging veelal tweederden zal zijn 
(Leijten 2004, p. 331 ). Op grond van de wel is voor een statutenwijziging bij een N.V of Β V slechts 
een volstrekte meerderheid vereist (art. 2:120 lid 1 en 2230 lid 1 BW). De statuten kunnen uiter­
aard een grotere meerderheid vereisen. 
85 Leijten bespreekt tevens de achtergrond van art 2:328 lid 3 BW en de toepassing daarvan door de 
voorzitter van de Ondernemingskamer (zie Leijten 2004, p. 333-335). 
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ageren tegen een door een accountant als redelijk aangemerkte ruilverhouding in kort 
geding lastig en blijft volgens Leijten voor de aandeelhouder 'slechts' de procedure 
tot vernietiging van de fusie over, waarin het mogelijk is een vervangende schade-
vergoeding toegewezen te krijgen, dan wel een vordering op basis van onrechtmati-
ge daad. Nog daargelaten of deze twee alternatieven voor de betrokken aandeelhou-
der(s) voldoende zoden aan de dijk zetten, zou ik menen dat de wijze waarop de ruil-
verhouding bij een fusie of splitsing wordt vastgesteld geen toekenning van een ver-
zetrecht aan aandeelhouders nodig maakt, hetgeen overigens ook niet door Leijten 
wordt bepleit. 
Het vorenstaande betoog sluit aan bij een aantal overwegingen in de beschikking 
van de Ondernemingskamer van 27 september 2005 in de Versatel-zaak.86 In een 
enquêteprocedure werd de Ondernemingskamer gevraagd en onderzoek te bevelen 
naar het beleid en de gang van zaken van Versatel Telecom International N.V. (hier-
na: 'Versatel') rond het openbaar bod door Tele2 Finance B.V. (hierna: 'Tele2') op 
alle aandelen en converteerbare aandelen Versatel. Daarnaast werd als voorlopige 
voorziening onder meer gevraagd om een verbod tot het tot stand brengen van een 
juridische fusie als in het biedingsbericht omschreven. De verzoekers (hierna: 
'Centaurus c.s.') hadden aangevoerd dat sprake zou zijn van een (voorgenomen) on-
rechtmatige uitstoting van de minderheidsaandeelhouders indien - in het geval Tele2 
minder dan 95% van geplaatste aandelenkapitaal van Versatel zou verwerven - de 
bieder andere juridische instrumenten dan de uitkoopprocedure zou gebruiken om 
zich de volledige zeggenschap over (en de eigendom van de aandelen in) Versatel te 
verschaffen en Versatel van de beurs te halen (rechtsoverweging 3.14). Er is sprake 
van een stappenplan dat voorziet in verkoop van de Duitse activiteiten van Versatel, 
gevolgd door de - mogelijk fiscaal belaste - uitkering van de verkoopopbrengst als 
dividend, met vervolgens een verwatering door de aandeelhouders die niet op het bod 
ingaan (hierna: de 'Minderheid') door middel van een juridische driehoeksfusie 
waarbij Versatel zal ophouden te bestaan. Daarna zou een intrekking volgen van de 
klasse aandelen die de Minderheid zal verkrijgen als gevolg van de hiervoor genoem-
de driehoeksfusie in Tele2 Netherlands Holdings B.V. (hiema: 'Tele2 Holdings'), de 
enig aandeelhouder van Tele2. Een andere mogelijkheid is een conversie van het het 
vreemd vermogen van Tele2 Holdings (en Tele2) in aandelen, eventueel gevolgd door 
een uitkoop van de Minderheid (zie rechtsoverweging 3.11 en de weergave door de 
Ondernemingskamer van een deel van het biedingsbericht in rechtsoverweging 2.8). 
Ten aanzien van de juridische fusie overweegt de Ondernemingskamer (in rechts-
overweging 3.20): 
'De Ondernemingskamer stelt voorop dat aan de rechtsfiguur van de juridische fusie 
inherent is dat een herschikking van vermogensbestanddelen plaatsvindt, en wel op een 
zodanige wijze dat de aandeelhouders rechtens en in abstracto niet in een slechtere 
86 Hof Amsterdam (OK) 27 september 2005, ARO 2005, 182. 
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positie komen te verkeren indien en zolang de ruilverhouding redelijk is. Dat nagenoeg 
steeds een verslechtering in zeggenschapsrechten zal optreden in die zin dat het rela-
tieve belang van die aandeelhouders in de verkrijgende vennootschap zal verwateren, 
is evenzeer inherent aan de rechtsfiguur van de juridische fusie - nu steeds het vermo-
gen van twee of meer rechtspersonen in één rechtspersoon wordt samengebracht en 
doet aan het vorenstaande niet af 
De Ondernemingskamer verwijst (in het vervolg van rechtsoverweging 3.20) naar de 
maatregelen die in het biedingsbericht zijn opgenomen met het oog op de positie van 
de Minderheid, onder meer een aparte soort gewone aandelen, welke aandelen recht 
geven op de activa en passiva (en daarmee de toekomstige winsten) van Versatel. 
Door de uitgifte van een bijzondere soort preferente aandelen zou bovendien worden 
voorkomen dat de financieringslasten van het bod ten laste van de Minderheid 
komen. Volgens de Ondernemingskamer vindt derhalve geen verwatering van aan-
deelhouderswaarde plaats en blijft de Minderheid economisch gerechtigd tot de oude 
onderneming van Versatel (afgezien van de Duitse activiteiten, in de opbrengst waar-
van de Minderheid deelt). De Minderheid wordt niet gedwongen deel te nemen in de 
onderneming van Tele2, terwijl zij kennelijk nog wel gedurende zes maanden het 
recht heeft de door haar te verwerven aandelen aan een groepsmaatschappij te ver-
kopen. De door de Minderheid te verwerven soort aandelen kan volgens de Onder-
nemingskamer bovendien niet worden ingetrokken zonder goedkeuring van de hou-
ders van die soort.87 De Ondernemingskamer acht, gelet op hetgeen hiervoor is weer-
gegeven, geen strijd met de redelijkheid en billijkheid van art. 2:8 BW aanwezig, ook 
al omdat door Tele2 en Versatel volledige transparantie is nagestreefd door het stap-
penplan in het biedingsbericht op te nemen (rechtsoverweging 3.21). 
Illustratief als het gaat om verzet door een aandeelhouder is wellicht ook de uit-
spraak in de zaak Deropa/Dekora, inzake een verzet van een medeaandeelhouder 
tegen een besluit tot kapitaalvermindering, waarbij aan een andere aandeelhouder een 
bedrag wordt uitbetaald als gevolg van een afstempeling van de door die andere aan-
deelhouder gehouden cumulatief preferente aandelen.88 De rechtbank overweegt 
daarin dat ''het verzet van artikel 2:209, lid 3, BW, uitsluitend bedoeld [is] voor exter-
ne crediteuren van de vennootschap, zoals derden die met de vennootschap hebben 
gehandeld, en dient ter bescherming van hun verhaalsmogelijkheden. Zo men wil (...) 
brengt de hoedanigheid van aandeelhouder hooguit een vorm van intern crediteur-
schap met zich, waarbij komt dat een aandeelhouder zich ter bescherming van die 
positie kan bedienen van wettelijke of statutaire bepalingen die zijn bestemd ter beïn-
vloeding van hem onwelgevallige besluitvorming binnen de vennootschap. Voor dat 
87 Een toezegging met die strekking was opgenomen in het biedingsbericht (zie de weergave daarvan 
in rechtsoverweging 2.8). 
88 Rb. Maastricht 25 september 2003, JOR 2004/223. 
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doel is artikel 2:209, lid 3, BW evenwel niet geschreven'}9 De rechtbank zegt eigen-
lijk dat een aandeelhouder als zodanig geen crediteur is en dat een aandeelhouder 
maar gebruik moet maken van de mogelijkheden die hij als zodanig heeft. Van belang 
in deze uitspraak is mijns inziens dat de rechtbank had vastgesteld dat de aandeel-
houder die verzet had aangetekend zelf geen schuldeiser van de vennootschap was. 
Het is echter denkbaar dat een aandeelhouder wel degelijk (ook) als schuldeiser van 
de vennootschap moet worden aangemerkt, bijvoorbeeld omdat een dividendbesluit 
is genomen dat nog niet is uitgevoerd of omdat de aandeelhouder een (achtergestel-
de) geldlening aan de vennootschap heeft verstrekt. In dergelijke gevallen kan mijns 
inziens het schuldeiserschap voorop staan en dan zou het verzet vanuit dat perspec-
tief moeten worden beoordeeld.90 Een aandeelhouder wiens aandelen zijn betrokken 
in een kapitaalvermindering is geen schuldeiser van de vennootschap zolang verzet 
kan worden gedaan of zolang ingesteld verzet niet is ingetrokken of de opheffing van 
het verzet uitvoerbaar is91 en kan derhalve ook niet als schuldeiser verzet aantekenen 
tegen de kapitaalvermindering. 
Behoudens de beperkte mogelijkheid tot vernietiging van de ftisie of splitsing, 
wijkt de positie van minderheidsaandeelhouders bij fusie en splitsing mijns inziens 
echter niet af van wat ten aanzien van andere besluiten ook geldt: tenzij een aandeel-
houder een vetorecht heeft (vanwege de omvang van zijn belang of vanwege bijzon-
der zeggenschapsrechten die aan zijn aandelen zijn verbonden) kan hij worden over-
stemd. Tegenover de beperkte mogelijkheid tot vernietiging staat echter wel dat bij 
fusie en splitsing de rechter de rechtspersoon tot vergoeding van schade kan veroor-
delen, indien er sprake is van een verzuim dat tot vernietiging had kunnen leiden en 
de rechter de fiisie niet vernietigt.92 Tegenover de opvattingen Van den Berg en 
Ritsema leidt ook dat naar mijn mening tot de conclusie dat voor toekenning van een 
verzetrecht aan aandeelhouders geen reden is. 
Bij vereffening kan verzet worden aangetekend door onder meer gerechtigden tot het 
liquidatie-saldo. Onder de laatsten zijn uiteraard niet slechts degenen die in het plan 
van verdeling zijn genoemd, maar ook degenen die ten onrechte niet in het plan van 
verdeling zijn genoemd.93 Wie gerechtigde tot het liquidatie-saldo krachtens de sta-
89 Zie rechtsoverweging 3.4 van de in de vorige noot genoemde uitspraak 
90 Zie over het verzet door schuldeisers par. 6.1 1 
91 Vergelijk voor afstempeling HR 10 maart 1995, NJ 1995, 596, m nt Ma Bij een intrekking van aan-
delen (die zonder statutenwijziging kan plaatsvinden) ligt de zaak niet anders, omdat door de ver-
wijzing in het genoemde arrest naar art 2:209 lid 5 BW primair van belang is dat hel besluit pas van 
kracht wordt na afloop van de verzettermijn (of na afhandeling van het verzet) 
92 Zie ook Rb Amsterdam 6 februari 2002, JOR 2002/61; in deze uitspraak besliste de Rechtbank 
Amsterdam tevens dat de termijn van zes maanden van art. 2.323 lid 3 niet van toepassing is op de 
mogelijkheid tol het vragen van schadevergoeding bedoeld in art. 2 323 lid 5. Ten aanzien van de 
vergelijkbare bepaling voor de splitsing (art 2.334u) zal hetzelfde gelden 
93 Het kan uiteraard ook zijn dat door het buiten beschouwing laten van bepaalde gerechtigden in het 
geheel geen plan van verdeling is gemaakt. 
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tuten is, zal moeten blijken. Voor de vereniging en de stichting schrijft de wet voor 
dat de statuten een bestemming van het liquidatie-saldo bevatten dan wel de wijze 
waarop die bestemming zal worden vastgesteld.94 Voor de NV en de BV ontbreekt 
een dergelijke bepaling; ook daar zal echter in de statuten een duidelijke regeling 
moeten zijn getroffen.95 Ontbreekt een statutaire regeling krachtens welke de gerech-
tigden tot het liquidatie-saldo kunnen worden bepaald, dan moet het liquidatie-saldo 
worden overgedragen aan de leden of aandeelhouders.96 
6.1.5 Verzet door houders van een pandrecht of vruchtgebruik op aandelen 
Bij omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm kan verzet worden aan-
getekend door schuldeisers. Zou echter aan pandhouders en vruchtgebruikers, wier 
rechten worden beëindigd of beperkt als gevolg van de omzetting geen verzetrecht 
moeten toekomen? Weliswaar komt het pandrecht of vruchtgebruik te rusten op het-
geen daarvoor in de plaats komt (zaaksvervanging), maar het is de aandeelhouder die 
schadeloosstelling moet vorderen. Wat indien hij dit nalaat? Zoals hiervoor in par. 
6.1.3 uitgewerkt, moet worden aangenomen dat aan de houders van aandelen geen 
verzetrecht toekomt, onder meer omdat deze bij de besluitvorming betrokken zijn 
geweest of dit hadden kunnen zijn. Dat geldt dan des te meer voor de vruchtgebrui-
kers en pandhouders, die een beperkt recht hebben op de aandelen. Ook bij fusie en 
splitsing kunnen pandhouders en vruchtgebruikers op een recht van lidmaatschap of 
aandelen in de knel komen. Weliswaar bepaalt art. 2:319/334o lid 1 BW dat pand-
recht en vruchtgebruik in dat geval overgaan op hetgeen daarvoor in de plaats treedt 
en lid 2 van dat artikel dat indien daarvoor niets in de plaats treedt dat de verkrijgen-
de vennootschap(pen) daarvoor een gelijkwaardige vervanging moet(en) geven, maar 
wat als bijvoorbeeld bij een splitsing het voorstel tot splitsing noch de concept-akte 
daarvoor een voorziening bevatten, het aandeelhoudersregister van de verkrijgende 
vennootschap evenmin en de nieuwe aandeelhouders van de verkrijgende vennoot-
schap kort na de splitsing hun aandelen gaan overdragen; in dat geval zou de verkrij-
ger mogelijk te goeder trouw kunnen zijn en de pandhouder of vruchtgebruiker dan 
ook niet worden beschermd. 
6.1.6 Verzet door bijzonder gerechtigden jegens de rechtspersoon 
Bij vereffening kunnen ook houders van winst- en participatiebewijzen vallen onder 
de kring van gerechtigden tot het liquidatie-saldo en als zodanig een verzetrecht heb-
ben.97 Bij omzetting van een NV of BV en kapitaalvermindering blijft de rechtsper-
94 Art. 2:27/2:286 lid 4 onder f BW. 
95 Asser-Maeijer 2-III, 2000, nr. 566, p. 869. 
96 Art. 2:23b lid 1 BW. 
97 Zie ook Asser/Maeijer 2-III, nr. 566, p. 869. 
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soon bestaan, zodat voor degenen met een bijzonder recht jegens de vennootschap als 
zodanig geen bijzondere bescherming in de vorm van een verzetrecht nodig is of een 
met art. 2:320/2:334p BW overeenstemmende voorziening. De houders van winst- en 
participatiebewijzen hebben mijns inziens als schuldeiser van een toekomstige vor­
dering een verzetrecht. Ook andere bijzonder gerechtigden jegens de rechtspersoon 
zouden eventueel als schuldeiser kunnen worden aangemerkt. Dat het in art. 2:320 en 
2:334p BW bedoelde recht niet cumulatief werkt met het verzetrecht van art. 
2:316/2:3341 ben ik dan ook niet met Raaijmakers & Van der Sangen eens.98 Ik ben 
het evenmin met Raaijmakers & Van der Sangen eens dat de schadeloosstelling voor­
afgaand aan de fusie moet worden vastgesteld, omdat deze van invloed kan zijn op de 
ruilverhouding. Mijns inziens zou hooguit gezegd kunnen worden dat het aanbeve­
ling verdient de schadeloosstelling van te voren te laten vaststellen door deskundigen, 
wanneer deze van invloed kan zijn op de ruilverhouding, hetgeen per definitie al niet 
het geval kan zijn bij een fiisie als bedoeld in art. 2:333 leden 1 en 2 BW en in ande­
re gevallen wegens het beperkte economisch belang van de bijzondere rechten niet 
het geval hoeft te zijn. 
6.1.7 Verzet door werknemers 
Werknemers zijn te beschouwen als schuldeisers; aan hen komt als zodanig een ver­
zetrecht toe als het gaat om art. 2:334k BW." Beltzer betoogt dat een werknemer ook 
verzet kan aantekenen indien art. 7:662 e.v. BW te zijnen aanzien verkeerd of ten 
onrechte wel of niet worden toegepast, dan wel indien het splitsingsvoorstel en de 
toelichting daarop geen uitsluitsel bieden over de vraag wie na de splitsing de werk­
gever van de werknemer zal zijn.100 Beltzer geeft aan dat art. 2:3341 BW dit alles niet 
als grond voor het aantekenen van verzet noemt. Art. 2:334j BW is blijkens de par­
lementaire geschiedenis101 niet van toepassing op arbeidsovereenkomsten, maar vol­
gens Beltzer ziet de wetgever art. 7:662 e.v. BW als het ware als een vervanger voor 
art. 2:334j als het gaat om de nadelige gevolgen van de splitsing voor arbeidsover­
eenkomsten. Gelet op die gelijkschakeling acht hij het verdedigbaar dat er sprake is 
van een grond voor verzet als bedoeld in art. 2:3341 BW, indien het splitsingsvoorstel 
in strijd is met art. 7:662 e.v. BW. Beltzer geeft toe dat art. 2:334j slechts beoogt te 
voorkomen dat een schuldeiser wordt benadeeld omdat diens rechtsverhouding met 
de splitsende rechtspersoon wordt gesplitst, terwijl de bescherming die art. 7:662 e.v. 
BW bieden omvangrijker is. Hij vindt dat een recht van verzet voor het geval het 
splitsingsvoorstel en de toelichting ten aanzien van de arbeidsovereenkomst van de 
98 Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art 2:320, aant. 2 onder d. en art 2·334ρ, aant 
4; in die zin voor splitsing ook Buijn 2001, p. 390. 
99 Kamerstukken in995/96, 24 702, nr. 3 (MvT), ρ 15 
100 Beltzer 1999, p. 251, in die zin ook Beltzer & Zondag 2003, p. 114. 
101 Kamerstukken II 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 14 
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werknemer onvoldoende duidelijkheid bieden, met wat goede wil eveneens is af te 
leiden uit art. 2:3341 BW. Men moet daarvoor aannemen dat het onvoldoende duide­
lijkheid bieden gelijk staat aan het foutief, ten onrechte often onrechte niet toepas­
sen van art. 7:662 e.v. BW. De werknemer zou zijn aangewezen op art. 7:662 BW e.V., 
indien men hem het recht van verzet in deze situaties zou ontzeggen, hetgeen hem 
voor een zwaardere taak stelt. Daarnaast zou van het recht van verzet van werknemers 
in deze gevallen een preventieve werking uitgaan als het gaat om rekenschap voor wat 
betreft het goed toepassen van de genoemde artikelen en de vermelding daarvan in 
het voorstel tot splitsing en de toelichting daarop.102 
Beltzers argumenten zijn naar mijn mening alle nogal op het door hem gewenste 
eindresultaat toegesneden. De wetgever ziet art. 7:662 e.v. BW naar mijn mening juist 
als een adequate voorziening, die op grond van art. 11 van de Zesde Richtlijn ook 
moet worden gevolgd bij splitsing103, zodat aan de bescherming van art. 2:334j BW 
voor werknemers geen behoefte bestaat.104 Zoals Beltzer zelf reeds toegeeft, is het 
verzet op grond van art. 2:334k voor zover dat gebaseerd is op art. 2:334j BW slechts 
bedoeld om het splitsen van een rechtsverhouding van een crediteur te voorkomen. 
Dat art. 7:662 e.v. BW de werknemer voor een zwaardere taak zou stellen dan verzet 
op basis van art. 2:334k samen met art. 2:334j BW is evident, maar is evenzeer een 
bewuste keuze van de wetgever. Als de wetgever zou hebben gewild dat art. 7:662 e.v. 
BW als een vervanger van art. 2:334j zou moeten gelden voor wat betreft de basis 
voor het instellen van een verzet, zou dat op eenvoudige wijze in art. 2:334k BW ver­
werkt hebben kunnen worden. Ik zou derhalve willen aannemen dat door een werk­
nemer in de door Beltzer genoemde gevallen niet met gebruikmaking van art. 2:334k 
verzet kan worden ingesteld wegens strijd met art. 2:334j BW'05 
6.1.8 Verzet door borgen, derde-hypotheekgevers en derde-pandgevers 
Aan borgen en in iets minder mate derde-hypotheekgevers en derde-pandgevers is in 
de literatuur op ruime schaal aandacht besteed.106 Met Molenaar kan ik instemmen 
waar hij betoogt dat de borg als voorwaardelijk schuldeiser een verzetrecht bij juri-
102 Oostwouder is van mening dat in het wetsontwerp een bepaling met de verplichting om deze gege­
vens op te nemen in het voorstel tot splitsing niet zou hebben misstaan (Oostwouder 1996, ρ 547) 
103 Kamenlukken II 1995/96, 24 702, nr 3, ρ 14 
104 Op een vraag van de SGP-fractie in de Tweede Kamer of de minister indicatief kon aangeven op 
welke gronden werknemers in vereet zouden kunnen komen, verwijst de minister opnieuw naar de 
bescherming die door werknemers kan worden ontleend aan de art. 7:662-7:666 BW, maar dat men 
zich zou kunnen voorstellen dat een werknemer nog een openstaande vordering op de werkgever 
heeft, bijvoorbeeld voortvloeiend uit een arbeidsongeval, die aanleiding is voor verzet 
(Kamerstukken II 1996/97, 24 702, nr. 6, p. 10). 
105 Ook zo Oostwouder 1996, p. 548, noot 39. 
106 Zie onder meer Maatman & Spijkers 1989, Maatman 1996, Raaijmakers & Van der Sangen 
(Rechtspersonen), art. 2316, aant 2B onder d , Van Solinge 1994, p. 82, Molenaar 1990, p. 561. 
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dische fusie toekomt.107 Wat is immers het verschil met de toekomstige termijnen uit 
een duurovereenkomst, die ook slechts verschuldigd zijn onder de (impliciete) voor-
waarde dat een dergelijke overeenkomst niet voortijdig beëindigd wordt? Er is geen 
reden om aan te nemen dat dit bij een van de overige deponeringsprocedures anders 
zou zijn dan bij fusie. De Rechtbank Maastricht heeft in 1995 bepaald dat een borg 
niet een verzetrecht toekomt bij een juridische fusie. De rechtbank overweegt dat uit 
de parlementaire geschiedenis niet blijkt dat de wetgever dit recht ook heeft willen 
toekennen aan derden, die niet in een contractuele relatie staan met de fuserende 
rechtspersoon. Volgens de rechtbank komt daarbij nog dat indien door de fusie het 
risico voor de borg dat tot uitwinning zal worden overgegaan zou zijn toegenomen 
zonder dat de crediteur zelf gebruik heeft gemaakt van het verzetrecht, de borg dit 
aan de crediteur zal kunnen tegenwerpen op grond van art. 7:865 BW.108 Het eerste 
argument is niet sterk omdat het verzetrecht, zoals hiervoor in par. 6.1.1 is besproken, 
ook toekomt aan schuldeisers met een vordering uit de wet, derhalve zonder dat een 
contractuele relatie met de rechtspersoon bestaat. Het tweede argument is niet zo 
sterk omdat voor de toepassing van art. 7:865 BW, uiteindelijk niet meer dan een ver-
wijzing naar de redelijkheid en billijkheid van art. 6:2 BW, zal zijn vereist dat er 
omstandigheden zijn die een beroep op de redelijkheid en billijkheid rechtvaardigen. 
De enkele omstandigheid dat geen verzet is ingediend lijkt mij daarvoor onvoldoen-
de reden, vooral ook omdat de voorgenomen fusie de crediteur gemakkelijk zelf 
geheel kan zijn ontgaan. In zijn noot onder deze uitspraak constateert Verstappen dat 
de rechtbank de genoemde opvatting van Molenaar heeft afgewezen. Verstappen ver-
wijst nog naar het afschaften van het verzetrecht voor belanghebbenden in de loop 
van de parlementaire geschiedenis van de invoering van fusie voor verenigingen en 
stichtingen; ook dat is mijns inziens geen sterk argument voor het afwijzen van een 
verzetrecht van de borg, nu het daar ging om een verzetrecht voor degenen in wier 
belang de stichting of vereniging werkzaam was.109 Het gaat hem toch wel ver een 
verzetrecht toe te kennen aan alle toekomstige schuldeisers, wier vordering afhangt 
van het vervallen van een voorwaarde. Derde-hypotheekgevers en derde-pandgevers 
lopen het risico dat hun goederen worden uitgewonnen voor verplichtingen die hun 
niet aangaan; gedurende de looptijd van het hypotheekrecht of pandrecht zijn ook zij 
als voorwaardelijke schuldeisers aan te merken, zodat ook aan hen een verzetrecht 
toekomt in een deponeringsprocedure waarbij de schuldenaar is betrokken tot zeker-
heid voor wiens verplichtingen door hen een zekerheidsrecht is verstrekt. 
107 Molenaar 1990, p. 561, anders Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art 2:316, aant. 
2B onder d , die van mening zijn dat de borg niet een verzetrecht toekomt, maar deze onder omstan-
digheden een beroep kan doen op art. 2 322 BW en mogelijk ook op art. 6258/260 en art. 7:865 
BW. 
108 Rb Maastricht 22 december 1995,70« 1995/14, m.nt. L.C.A Verstappen. 
109 Zie par 24 2 
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Van Solinge vermeldt voor splitsing dat de positie van de debiteur geen verslechte-
ring ondergaat door een splitsing' '0; de debiteur zal bij een splitsing echter toch moe-
ten uitzoeken aan wie hij bevrijdend kan betalen, maar dit nadeel lijkt niet zo groot 
dat daarom aan de debiteur een verzetrecht zou moeten worden toegekend. 
6.1.10 Verzet door anderen 
Van Sint Truiden bespreekt het geval van een beslaglegger op aandelen in een ver-
dwijnende vennootschap, die niet (meer) als schuldeiser in verzet kan komen en ook 
niet als beslaglegger sec verzet kan aantekenen."1 
6.2 Wanneer en hoelang verzet kan worden ingesteld 
6.2.1 Wanneer verzet kan worden ingesteld 
De mogelijkheid voor schuldeisers en andere belanghebbenden om zich te verzetten 
tegen het voornemen of besluit lijkt erop te zijn gericht de uitvoering ervan te blok-
keren. Het zou goed denkbaar zijn crediteuren en andere belanghebbenden achteraf 
de mogelijkheid te geven waarborgen te vragen en/of verzet aan te tekenen. Het voor-
deel daarvan is dat de procedure wel het door de rechtspersoon beoogde effect kan 
hebben; het voornaamste nadeel is dat de rechtspersoon geen keuze meer heeft, 
indien de rechter het verzet gegrond heeft verklaard, om van het vervolg van de pro-
cedure afte zien teneinde aan de verplichting tot het stellen van een waarborg te ont-
komen."2 
6.2.2 Hoelang verzet kan worden ingesteld 
Uitgangspunt van de Nederlandse wetgever is een verzettermijn van twee maanden; 
slechts bij fusie en splitsing bedraagt de verzettermijn een maand. De Tweede, Derde 
en Zesde Richtlijn laten zich niet over de duur van de verzettermijn uit. Bij de intro-
ductie van de fusie is deze termijn van een maand verdedigd met het argument dat 
anders het risico bestaat dat de fusie mislukt. Norbruis heeft echter op het geringe 
succes van de juridische fusie als overnemingsinstrument gewezen en betoogd dat in 
de praktijk van deze regeling geen gebruik wordt gemaakt, onder meer door de for-
mele vereisten die aan de fusie worden gesteld en het verlies van controle over het 
110 Van Solinge 1998, p. 489. 
111 Van Sint Truiden 2000. 
112 Zie ook hoofdstuk 9. 
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proces tijdens de maand wachttijd."3 De wetgever heeft bij de invoering van de rege­
ling van de splitsing weliswaar ook bij fusie een koppeling aan de beurskoers moge­
lijk gemaakt, maar is aan de andere praktische bezwaren van Norbruis niet tegemoet 
gekomen."4 Een uitbreiding van het gebruik van de regeling van de ftisie voor een 
overname valt dan ook niet echt te verwachten. Ook Maatman heeft gewezen op de 
korte duur van de verzettermijn bij fusie."5 De Monchy & Timmerman hebben ech­
ter ten aanzien van omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en ook ten 
aanzien van kapitaalvermindering gepleit voor een verzettermijn van een maand."6 
Aan de duur van de verzettermijn zitten twee kanten; de rechtspersoon moet een plan­
ning maken, anderzijds moet een belanghebbende wel de gelegenheid hebben tot een 
beoordeling van zijn positie tegenover de vennootschap en tot het ondernemen van 
stappen. In par. 10.4.4 zal aan de orde komen dat het aantal deponeringen voor de 
procedures waarvoor een termijn van twee maanden geldt, oploopt tegen het eind van 
de maand oktober en dat het aantal deponeringen voor de procedures waarvoor een 
verzettermijn van een maand geldt oploopt tegen het eind van de maand november. 
Daaruit kan worden geconcludeerd dat rechtspersonen het er kennelijk op aan laten 
komen omdat de duur van de verzettermijn wordt ingecalculeerd in een planning die 
gericht is op afronding voor het einde van het kalenderjaar, dat veelal ook het eind 
van het boekjaar zal betekenen. Een verlenging van de duur van de verzettermijn voor 
fijsies en splitsingen tot twee maanden hoeft dan ook geen onoverkomelijke proble­
men op te leveren."7 Ook het gebruik van de fusie als overname-instrument levert 
geen overwegende bezwaren op tegen het verlengen van de verzettermijn bij fusie, nu 
dit, zoals hiervoor in deze paragraaf aangegeven, als buitengewoon beperkt dient te 
worden beschouwd. Een verlenging van de duur van de verzettermijn voor fusies en 
splitsingen geeft de belanghebbende meer tijd om zijn positie tegenover de rechts­
persoon te bepalen en ook meer tijd om met de rechtspersoon daarover te overleggen, 
teneinde gezamenlijk tot een aanvaardbare oplossing te komen. Een langere verzet­
termijn kan het inschakelen van een advocaat, die voor het doen van verzet nodig is, 
voorkomen. Omdat voor het doen van verzet een advocaat nodig is en voor het voe­
ren van verweer eveneens, krijgt de verhouding tussen belanghebbende en rechtsper­
soon na het indienen van verzet een eigen dynamiek, die mogelijk contraproductief 
kan werken. Tegenover een verlenging van de verzettermijn en splitsing zou wellicht 
over de hele linie niet-ontvankelijkheid moeten volgen, indien een overleg met de 
113 Norbruis 1991, ρ 33 
114 Art 2:326 lid 1 BW, Kamerstukken 11 1995/96, 24 702, nr. 3, p. 26. 
115 Maatman 1996, ρ 931, hij vermeldt echter een verzettermijn van dertig dagen, die begint te lopen 
op het moment van deponenng, terwijl art. 2:316 lid 2 BW duidelijk spreekt over een maand, die 
begint te lopen nadat in een landelijk verspreid dagblad is aangekondigd dat deponenng heeft plaats­
gevonden. 
116 De Monchy & Timmerman 1991, ρ 124. 
117 Dit kan uiteraard anders zijn in een overgangsperiode, wanneer de bewustwording over een derge­
lijke verlenging nog niet optimaal is. 
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rechtspersoon niet binnen een maand na publicatie of deponering"8 is aangevangen, 
zulks op met de regeling van het recht van enquête vergelijkbare wijze."9 
6.3 Hoe verzet wordt ingesteld 
Na de vraag door wie verzet kan worden ingesteld is vervolgens relevant de vraag hoe 
verzet wordt ingesteld. Het instellen van verzet houdt in Nederland in dat voortgang 
voorlopig geblokkeerd is, totdat duidelijk is of zekerheid dient te worden verstrekt. 
Het is uiteraard denkbaar slechts te bepalen dat aan de schuldeiser waarborgen die-
nen te worden verstrekt, zonder dat daarmee de mogelijkheid tot blokkering is gege-
ven, zoals in België en Duitsland in ieder geval ten aanzien van fusie en splitsing het 
geval is.120 Indien de kring van gerechtigden tot het instellen van verzet groter is, 
wordt daarmee de kans op een blokkering van de met de deponeringsprocedure be-
oogde herstructurering ook groter. Andersom kan men redeneren dat indien de dis-
cussie zich beperkt tot de vraag of en zo ja, welke waarborgen worden gegeven er 
vanuit de rechtspersoon gezien minder reden is de kring van gerechtigden tot die 
waarborg zo beperkt mogelijk te houden dan wanneer er sprake is van een mogelijk-
heid tot blokkering van de met de deponering beoogde herstructurering. 
Verzet wordt aangetekend door het indienen van een verzoekschrift bij de recht-
bank van de woonplaats van de vennootschap.'2' De verzoekschriftprocedure schrijft 
niet voor dat het verzoekschrift door degene die het verzet aantekent wordt betekend 
of toegezonden aan de rechtspersoon. Teneinde te voorkomen dat door fouten van de 
notaris of de griffie ondanks het verzet afronding plaatsvindt, lijkt het aanbeveling te 
verdienen zulks toch te doen. Het terzake verschuldigde griffierecht bedroeg in 2004 
€ 241l22; de kosten van inschakeling van een advocaat/procureur zullen een veelvoud 
daarvan bedragen. 
6.4 Toetsing van een ingesteld verzet door de rechter 
De procedure voor vereffening wijkt op het punt van toetsing door de rechter af. Het 
gaat daar - in een situatie van discontinuïteit - immers om de vraag of schuldeisers 
zijn voldaan en of de gerechtigden tot het liquidatiesaldo naar behoren krijgen uitge-
118 Zie hierna hoofdstuk 9. 
119 Art. 2349 BW 
120 Zie hierna hoofdstuk 8 
121 Zie over woonplaats ook par 4 2 1. 
122 Art. 2 lid 1 onderdeel 2° onder g. Wet taneven burgerlijke zaken en art I Besluit van 30 januan 2004 
tot wijziging van de Algemene wet bestuursrecht, de Wet taneven in burgerlijke zaken en enkele 




keerd, derhalve niet zozeer om bescherming van schuldeisers tegen een wijziging van 
omstandigheden. Indien immers de schuldverhouding zou moeten blijven voortbe-
staan, dient deze in het kader van de vereffening door middel van contractsoveme-
ming of schuldoverneming aan een gerechtigde tot het liquidatie-saldo of een derde 
te worden overgedragen123, voor welke contractsoverneming of schuldovememing 
medewerking en goedkeuring van respectievelijk de contractspartij of de desbe-
treffende schuldeiser is vereist.124 Bij de overige deponeringsprocedures is sprake van 
continuïteit, zij het bij fusie en splitsing in de vorm van de verkrijgende rechtsper-
soon. Bij splitsing is er naast de positie van de schuldeisers nog een bijzonder ele-
ment: een toetsing van de wijze waarop in de splitsing wordt omgegaan met bestaan-
de rechtsverhoudingen.125 
6.4.1 Toetsing van de ontvankelijkheid 
Hiervoor in par. 6.2 heb ik reeds betoogd dat het aanbeveling verdient dat blijkt dat 
eerst de schuldeiser overleg heeft gevoerd, alvorens verzet aan te tekenen. Ligt in de 
regeling van een of meer van de deponeringsprocedures een verplichting van de 
schuldeiser om - alvorens verzet aan te tekenen - zijn debiteur te benaderen, niet 
reeds opgesloten? Het niet-nakomen van een dergelijke verplichting zou dan moeten 
leiden tot niet-ontvankelijkheid. De betrokken rechtspersoon dient een verzoek van 
de schuldeiser wel serieus in overweging te nemen, aangezien de mogelijkheid 
bestaat dat een door die schuldeiser aangetekend verzet gegrond wordt verklaard. Bij 
omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en kapitaalvermindering, 
fusie, splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid gaat in de wet-
telijke regeling immers steeds het 'verlangen' van de schuldeiser vooraf aan het ope-
nen van de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet.126 Het argument voor niet-
ontvankelijkheid zou dan zijn: als de schuldeiser niet eerst de betrokken rechtsper-
soon in de gelegenheid heeft gesteld hem tegemoet te komen, moet de schuldeiser de 
rechtspersoon niet lastigvallen met een rechterlijke interventie, waardoor de afron-
ding van zijn procedure vertraging oploopt. Daartegenover staat dat in ieder geval bij 
fusie en splitsing de termijn van een maand aan de korte kant lijkt om zowel overleg 
tussen schuldeiser en rechtspersoon afte ronden als om het stellen van zekerheid of 
het geven van een waarborg te effectueren. Dit zou de rechtspersoon gelegenheid tot 
chicanes geven. Niet-ontvankelijkheid wegens het ontbreken van een verzoek van de 
schuldeiser tot het stellen van zekerheid of tot het geven van een andere waarborg 
voor de voldoening van zijn vordering lijkt mij zonder expliciete wettelijke basis 
123 Er vindt immers geen overgang maar overdracht plaats, zie onder meer De Monchy & Timmerman 
1991, p. 170. 
124 Art. 6 155 en 6 159 BW 
125 Art. 2 334j BW 
126 Zie art 2 100/209 lid 3, respectievelijk lid 2 BW, art 2 316 lid 2 respectievelijk lid 1 BW, art 2 3341 
lid 1 respectievelijk art 2 334k BW en art 404 lid 5 respectievelijk lid 4 BW. 
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daarvoor127 een te zware sanctie; de vraag of voor het aantekenen van verzet door de 
schuldeiser een dergelijk verzoek is gedaan, zou mijns inziens wel een rol mogen spe-
len bij de beoordeling van het verzet door de rechter. 
Niet-ontvankelijkheid zou voorts het resultaat kunnen zijn van het niet vermelden 
in het verzoekschrift welke waarborg wordt verlangd. Dit vereiste komt voor in de 
regeling van de omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm en kapitaal-
vermindering, van de fusie en van de splitsing, maar niet in die van de beëindiging van 
de overblijvende aansprakelijkheid.128 Het niet vermelden van de verlangde waarborg 
moet mijns inziens inderdaad tot niet-ontvankelijkheid leiden en kan ook niet bij de 
mondelinge behandeling van het verzet worden gerepareerd, gelet op het belang dat de 
rechtspersoon heeft bij een vlotte afwikkeling van de procedure; de vennootschap is 
dan immers niet in staat snel een einde aan de procedure te maken door de schuldei-
ser alsnog tegemoet te komen; dit klemt te meer nu, zoals hiervoor besproken, de 
schuldeiser thans ook niet reeds voorafgaand aan het aantekenen van verzet met de 
rechtspersoon behoefde te overleggen om ontvankelijk te zijn in zijn verzet. 
6.4.2 Inhoudelijke toetsing door de rechter 
Op het punt van de inhoudelijke toetsing door de rechter staan het verzet bij vereffe-
ning en het verzet tegen de wijze waarop rechtsverhoudingen bij een splitsing over-
gaan apart van de ovenge procedures. In de overige procedures gaat het om de beoor-
deling van de positie van de schuldeiser, in beginsel alleen de schuldeiser die een 
waarborg vraagt of verzet aantekent.129 
Vereflening - Zoals hiervoor in deze paragraaf reeds aangegeven heeft de inhoudelij-
ke toetsing van het verzet door de rechter bij vereffening betrekking op het voldaan 
zijn van de schuldeisers enerzijds en op de uitkering aan de gerechtigden tot het liqui-
datiesaldo anderzijds. Bij dit laatste kan in ieder geval aan de orde komen: (i) of de 
rekening en verantwoording inhoudelijk deugt (ii) of alle gerechtigden tot het liqui-
datie-saldo inderdaad in het plan van verdeling11" voorkomen, (iii) of de vereffenaar 
de onderlinge verhouding tussen de gerechtigden tot het liquidatie-saldo in het plan 
127 Vergelijk art 2:349 BW in de regeling van het recht van enquête 
128 Ik meen dat dit een omissie van de wetgever is en dat ook m het laatste geval de verlangde waarborg 
in het verzoekschrift moet worden vermeld Nota naar aanleiding van het eindverslag WO 16 551, 
nr. 11, p. 17. 'Evenali m artikel 316 luidt de advertentie betreffende de nederleggmg ten kantore van 
het Handelsregister de verzettermijn in De termijn, de gang van zaken en de gronden voor afwij-
zing en toewijzing van het verzet zijn hetzelfde.' Zie ook Vlas (Burgerlijke Rechtsvordering), art. 
997, aanl. 3. 
129 Voor beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid ook zo: IJsselmuiden (Rechtspersonen), 
art 2.404, aant. 6. Dit geldt in mindere mate voor obligaliehouders, zie Raaijmakers & Van der 
Sangen (Rechtspersonen), art. 2.316, aant. 2B onder g. 
130 Of, indien de vereffenaar ervan is uitgegaan dat er slechts een gerechtigde is, in de rekening en ver-
antwoording of een ander gedeponeerd stuk (zie hiervoor par. 4.1 1 en Pernck 1984, p. 231 ). 
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van verdeling juist heeft opgenomen (iv) of de voorgestelde wijze van verdeling van 
het liquidatie-saldo passend is. Al deze vragen kunnen in de verzetprocedure uitge-
breid en diepgaand aan de orde komen; op de behandeling van het verzet bij vereffe-
ning is art. 997 Rv immers niet van toepassing, zodat de rechter geen spoed hoeft te 
betrachten.131 
Omzetting en kapitaalvermindering - Omzetting in een andere rechtsvorm loopt ook 
als het gaat om de toetsing van het verzet gelijk op met kapitaalvermindering. Bij 
kapitaalvermindering vereist art. 2:100/209 lid 2 dat de vennootschap voor iedere 
schuldeiser die dit verlangt (a) zekerheid stelt of (b) een andere waarborg geeft voor 
de voldoening van zijn vordering, zulks op straffe van gegrondverklaring van een 
door die schuldeiser aan te tekenen verzet. Dit geldt evenwel niet indien de schuldei-
ser ( 1 ) voldoende waarborgen heeft of (2) de vermogenstoestand van de vennoot-
schap voldoende zekerheid biedt dat de vordering zal worden voldaan. De rechter 
kan, alvorens te beslissen over het verzet, de vennootschap gelegenheid bieden een 
door hem omschreven waarborg te geven (art. 2:100/209 lid 4). Het stellen van zeker-
heid voor een schuldeiser lijkt te worden gekoppeld aan het (niet) voldoende waar-
borgen hebben, terwijl het geven van een andere waarborg door de vennootschap 
wordt gekoppeld aan de zekerheid die de vermogenstoestand van de vennootschap (al 
dan niet) biedt. Als de schuldeiser dus al voldoende waarborgen heeft, hoeft geen 
zekerheid te worden gesteld; als de vermogenstoestand van de vennootschap vol-
doende zekerheid biedt dat de schuld wordt voldaan, hoeft geen andere waarborg te 
worden gegeven. Als de vermogenstoestand van de vennootschap niet voldoende 
zekerheid biedt dat de vordering zal worden voldaan, zal de vennootschap vermoe-
delijk ook niet in staat zijn zelf een waarborg te geven, maar zal deze van een ander, 
meestal de aandeelhouders) moeten komen. 
Hof Amsterdam (OK) 4 november 2005, ARO 2005, 201 (Koninklijke Begemann 
Groep/Bresser Management) biedt een interessante inkijk in de gedachtegang van de 
rechter in een geval van kapitaalvermindering als het gaat om diens inhoudelijke toet-
sing van de vraag of de schuldeiser voldoende waarborgen heeft dan wel de vermo-
genstoestand van de vennootschap voldoende zekerheid biedt dat de vordering zal 
worden voldaan. 
Het gaat in deze zaak om een betwiste vordering.132 Zoals in par. 6.1.1 reeds aan-
gegeven is dat geen reden tot niet-ontvankel ijkheid van een schuldeiser. De inhoud 
131 Zie ook Vlas (Burgerlijke Rechtsvordering), art. 997, aant. 5. 
132 Uit de beschikkingen van de rechtbank en Ondernemingskamer blijkt dat bij de verkoop van het pak-
ket aandelen (ten aanzien waarvan Bresscr een vordering jegens Begemann pretendeerde uit hoofde 
van een schending van informatie- en mededelingsplichten) niet Begemann zelf, maar een 100%-
dochtcr als verkoper optrad Uit de beide beschikkingen wordt niet duidelijk waarom er een claim 
van Bresser jegens Begemann zou zijn. In de beschikking van de rechtbank in deze zaak (Rb. Breda 
31 december 2004, JOR 2005/28, m.nt. C.M. Harmsen) wordt daarover slechts gezegd dat deze de 
rechter niet bij voorbaat ongegrond voorkomt 
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van de beschikking van de rechtbank wordt op dat punt in hoger beroep ook niet 
betwist. Bij de beoordeling van de aanspraak op een waarborg zou mijns inziens een 
rol hebben kunnen spelen dat er sprake was van een betwiste vordering voortvloei-
end uit een ovemamegeschil, waarbij de soep door de verkoper uiteindelijk niet altijd 
zo heet gegeten wordt als die door koper wordt opgediend. De rechtbank had om die 
reden de hoogte van de bankgarantie lager kunnen stellen dan het bedrag van de vor-
dering van Bresser. De gepubliceerde uitspraken bieden niet voldoende feitelijke ge-
gevens om daar een oordeel over te kunnen geven (en de zaak zelf bood daarvoor 
wellicht onvoldoende aanknopingspunten). 
De rechtbank had Begemann in de gelegenheid gesteld ten behoeve van Bresser, 
de indiener van het verzet, een bankgarantie te stellen, aan welke uitnodiging Bege-
mann geen gehoor heeft gegeven. De Ondernemingskamer overweegt dat nu Bege-
mann niet ten behoeve van Bresser zekerheid heeft gesteld of haar een andere waar-
borg heeft gegeven voor de voldoening van haar vordering en Bresser ook overigens 
geen voldoende waarborgen heeft, het ingevolge het bepaalde in art. 2:100 lid 2 BW 
slechts gaat om de vraag of de vermogenstoestand van Begemann voldoende zeker-
heid biedt dat de vordering wordt voldaan (rechtsoverweging 3.3). Door deze over-
weging lijkt het er in eerste instantie op dat in hoger beroep niet alsnog de gelegen-
heid wordt gegeven een door de rechter te omschrijven waarborg te geven. Aan het 
slot van de uitspraak (rechtsoverweging 3.9) blijkt echter dat Begemann niet in staat 
en evenmin bereid is een waarborg of zekerheid te verschaffen. Onder die omstan-
digheden is het inderdaad zinloos daartoe nog gelegenheid te geven. 
Een tweede opmerking naar aanleiding van rechtsoverweging 3.9 van de Onder-
nemingskamer is dat Bresser kennelijk geen andere waarborg had, maar dat daarbij 
mijns inziens toch de vraag moet worden gesteld of Bresser dat niet aan zichzelf te 
wijten had. De overname waaruit de door Bresser gestelde vordering voortvloeide, 
vond kennelijk in 2001 plaats; tot deze kapitaalvermindering werd in 2004 besloten. 
Waarom zijn er bij die overname geen waarborgen bedongen, zoals bijvoorbeeld een 
escrow van (een deel van de) koopprijs of een bankgarantie, tot zekerheid voor de 
nakoming van garantieverplichtingen door de verkoper. Als die destijds niet zijn 
bedongen (of omdat men er niet aan gedacht had of omdat de (machts)verhoudingen 
in de transactie niet zodanig waren dat die niet werden verstrekt), is het dan nu fair 
deze bij deze gelegenheid alsnog toe te kennen, alleen omdat Begemann nu een struc-
tuuraanpassing doorvoert? Zou de vermogenspositie van Begemann in die drie jaar 
werkelijk zo hard achteruit zijn gegaan, dat er 2001 in het geheel geen waarborg 
nodig was en dat die bij gelegenheid van deze kapitaalvermindering wel moet wor-
den verschaft? Uit deze beschikking en uit die van de rechtbank blijkt echter niet dit 
een punt van overweging is geweest. 
Vervolgens gaat het over de peildatum voor de vermogenstoestand van de rechts-
persoon. Begemann had aangevoerd dat voor de vaststelling van de vermogenstoe-
stand de balansdatum van 31 december 2003 uitgangspunt diende te zijn. De 
Ondernemingskamer bepaalt dat de vraag of een (naamloze) vennootschap voldoen-
de waarborgen biedt zoals bedoeld in art. 2:100 lid 2 BW, in het algemeen dient te 
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worden beantwoord naar het moment waarop de algemene vergadering van aandeel­
houders het besluit tot kapitaalvermindering neemt en dat in het onderhavige geval 
geen reden is niet van dat uitgangspunt uit te gaan. De Ondernemingskamer gaat 
daarna vrij uitvoerig in op de vermogenspositie van Begemann, mede gelet op de 
onbekende omvang van de niet uit de balans blijkende verplichtingen en constateert 
dat ernstig rekening moet worden gehouden met de mogelijkheid dat, zowel per 
balansdatum als per de datum waarop het onderhavige besluit tot kapitaalverminde­
ring is genomen, sprake is van een negatieve vermogenspositie Ίη de zin van de te 
dezen belang zijnde wettelijke bepaling1. Het is mij onduidelijk naar welke wettelij­
ke bepaling de Ondernemingskamer hier verwijst. 
De Ondernemingkamer overweegt dan dat 'Bresser op al de aspecten betreffende 
de vermogenspositie van Begemann [heeft] gewezen, maar dat Begemann daarop 
niet dan wel slechts zeer summier is ingegaan. Zo al niet aannemelijk is dat de schul­
den en verplichtingen van Begemann haar bezittingen aanmerkelijk overtreffen, moet 
in ieder geval worden vastgesteld dat Begemann niet aannemelijk heeft gemaakt dat, 
daarentegen, haar vermogenspositie voldoende is om de vordering van Bresser te 
voldoen en verlangt Bresser op goede gronden terzake zekerheid, zou het verzet onge­
grond worden verklaard' (rechtsoverweging 3.6).I33 
Een feitelijke overweging (rechtsoverweging 3.7) over de invloed van een koers-
daling op de vermogenspositie van Begemann kan hier buiten beschouwing blijven. 
Voor mij staat centraal rechtsoverweging 3.8, waarin aan de orde komt de grief van 
Begemann tegen de overweging van de rechtbank dat de kapitaalvermindering deel 
uitmaakt van beleid van Begemann om vermogensbestanddelen te gelde te maken ten 
behoeve van de aandeelhouders. Volgens Begemann dient dat beleid buiten beschou­
wing te blijven, nu het gaat om de vraag of het besluit de vermogenspositie van 
Begemann zodanig wijzigt dat zij niet langer voldoende zekerheid aan crediteuren 
biedt. De Ondernemingskamer gaat echter jammer genoeg niet op die stelling in, 
overwegende dat die niet kan afdoen aan de juistheid van het oordeel van de recht­
bank dat de vermogenstoestand van Begemann onvoldoende zekerheid biedt voor de 
voldoening van de vordering van Bresser, respectievelijk dat Bresser voor de voldoe­
ning daarvan onvoldoende waarborgen heeft. Zoals hiervoor reeds aangegeven, zou 
133 Naar mijn mening is er sprake van een onzorgvuldige weergave van deze overweging in de inleiding 
van de publicatie van deze beschikking m ARO 2005, 201 Daarin staat vermeld Ίη hoger heroep 
wordt voorop gesteld dat ( ) het ( ) m dit geding slechts gaat om de vraag oj de vermogenstoe­
stand van Begemann voldoende zekerheid biedt dat dat de vordering van Bresser wordt voldaan Het 
is aan Begemann om. op straffe van gegrondverklarmg van het verzet van Bresser, ten minste aan­
nemelijk te maken dat daarvan sprake is, hetgeen ZIJ geenszins heeft gedaan ' De Onderne­
mingskamer overweegt echter eerst dat Bresser op een aantal negatieve uitwerkende elementen in de 
vermogenspositie van Begemann heeft gewezen, waarop Begemann mei of slechts zeer summier is 
ingegaan Het uitgangspunt moet mijns inziens zijn dat degene die verzet aantekent aannemelijk 
moet maken dat de vermogenspositie van de vennootschap onvoldoende is, ter motivering van de 
waarborg die wordt verlangd en die in het verzoekschrift moet worden opgenomen (vergelijk art 
2 100/209 hd 3 BW) 
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bij de beoordeling van de aanspraak van Bresser echter mede een rol hebben moeten 
spelen de vraag waarom Bresser bij de transactie geen voldoende waarborgen heeft 
gevraagd of gekregen. Het gaat bij de beoordeling om de positie van de crediteur die 
verzet doet, niet die van crediteuren in het algemeen. 
In de parlementaire geschiedenis, literatuur en jurisprudentie zijn overigens wei-
nig aanknopingspunten te vinden voor de inhoudelijke toetsing door de rechter. Bij 
de beoordeling van de vraag of de schuldeiser voldoende waarborgen heeft, dienen 
naar mijn mening in ieder geval de volgende factoren te worden betrokken: 
- de positie van schuldeiser en schuldenaar bij het ontstaan van de schuldverhouding 
(indien de schuldeiser op dat moment niet in staat was voldoende waarborgen te 
verkrijgen of heeft nagelaten waarborgen te verkrijgen of een voorziening voor het 
zich voordoen van een deponeringsprocedure te treffen, moet hij dan nu worden 
beschermd); 
- de waarborgen die de schuldeiser heeft voorafgaand aan de omzetting of kapitaal-
vermindering; 
- de vermogenspositie van de rechtspersoon voor de omzetting of kapitaalvermin-
dering; 
- andere wettelijke beschermingsbepalingen ten behoeve van de crediteur die verzet 
heeft aangetekend; 
- of de crediteur een vordering heeft uit een overeenkomst of op grond van de wet 
(zoals bijvoorbeeld tegenover een verbintenis uit onrechtmatige daad, ongerecht-
vaardigde verrijking of belastingschulden); in die gevallen ligt het immers minder 
voor de hand dat de omvang van het geplaatste kapitaal een rol heeft gespeeld bij 
het totstandkomen van de vordering van de crediteur; 
- de vraag of schuldeiser een voorwaardelijke, niet-opeisbare of toekomstige vorde-
ring heeft. 
Het gaat mijns inziens om een beoordeling van de vraag of door het voorgenomen 
besluit de positie van de crediteur verslechtert, geabstraheerd van feitelijke omstan-
digheden sinds het ontstaan van de schuld, los van met de deponeringsprocedure 
samenhangende of in tijd parallel lopende transacties134 en los van de vraag naar ove-
rige toekomstverwachtingen ten aanzien van de rechtspersoon.135 
Fusie en splitsing; schuldeisers - Voor fusie geldt het hiervoor ten aanzien van 
omzetting en kapitaalvermindering uiteengezette wellicht nog iets sterker. Immers bij 
134 Hof Amsterdam (OK) 18 november \999,JOR 1999/254, m nt J M A van Luyn. 
135 Zie voor een slechts zeer ten dele vergelijkbaar geval HR 21 februan 1997, NJ 1998, 205, m nt. 
WMK, waann werd bepaald dat de rechter bij het goedkeuren van huwelijksvoorwaarden niet stan-
daard een verklaring van hoofdelijke aansprakelijkheid over en weer als voorwaarde voor goedkeu-
nng mag opleggen met als argument dat schuldeisers van die gemeenschap het voordeel wordt ont-
houden van het verhaal op die goederen zonder die opheffing in de toekomst in die gemeenschap 




fusie is mede beslissend of de vermogenstoestand van de verkrijgende rechtspersoon 
na de fusie niet minder waarborg zal bieden dat de vordering zal worden voldaan, dan 
er voordien is; bij splitsing is relevant of de vermogenstoestand van de rechtspersoon 
die na de splitsing de schuldenaar van de schuldeiser zal zijn niet minder waarborg 
zal bieden 'dan er voordien is'.136 Met andere woorden, niet relevant is of de vermo-
genstoestand van de rechtspersoon na de fusie of de splitsing onvoldoende is, het gaat 
erom of dit het gevolg is van de fusie of de splitsing.137 Daarbij speelt voor splitsing 
de aansprakelijkheidsregeling van art. 2:334t mede een rol.'3S Wintgens-Van Luyn 
merkt in de noot bij de Hof-uitspraak in de SEP-zaak op dat indien telkens in een ver-
zetprocedure als de onderhavige geoordeeld zou worden dat de vermogenstoestand 
van een splitsende vennootschap niet minder waarborg zal bieden mede vanwege de 
aansprakelijkheidsregeling van de verkrijgende vennootschappen op grond van art. 
2:334t, art. 2:334k een dode letter is. Men zou het natuurlijk ook om kunnen draai-
en: als in een verzetprocedure de schuldeiser die dat nodig acht een waarborg kan 
vragen, is er wellicht aan de aansprakelijkheidsregeling van art. 2:334t BW geen 
behoefte meer en kan die regeling worden beschouwd als 'overkill' die een veilige, 
vlotte en voordelige structuuraanpassing in de weg staat. Die aansprakelijkheidsre-
geling van 2:334t BW zou door de rechter altijd nog als te verschaffen waarborg kun-
nen worden benut.139 Ik kan mij overigens niet vinden in de consequentie die 
Wintgens-Van Luyn in haar noot bij JOR 2001/111 verbindt aan de geconstateerde 
inconsistentie ten aanzien van de gevolgen van verzet op grond van 2:233j en 2:334k 
BW. Dat de oplossing in het eerste geval op grond van de wet moet bestaan in wijzi-
ging van het voorstel tot splitsing en in het tweede geval moet bestaan uit een waar-
borg dient er geenszins toe te leiden dat in alle gevallen waarin een waarborg moet 
worden verstrekt het voorstel tot splitsing moet worden gewijzigd, met alle kosten en 
moeite van dien. Als er al een aanpassing op dit punt zou moeten komen, dan eerder 
andersom; immers wanneer de akte van splitsing al zou zijn verleden is een waarborg 
ook voldoende. Ik vind dat de Rechtbank 's-Gravenhage deze zaak prima heeft opge-
lost. 
Splitsing; overgang rechtsverhoudingen - Het verzet van wederpartijen bij rechts-
verhoudingen krachtens art. 2:334j is van een andere orde. Het gaat er daar immers 
om dat de wederpartij wordt beschermd tegen een splitsing van de rechtsverhoudin-
136 Art. 2:316 lid 1 en ari 2 334k; BW 
137 In dezelfde zin voor fusie: Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art. 2:316, aant. 2B. 
138 Hof Amsterdam (OK) 18 november 1999, JOR 1999/254, m nt J.M A van Luyn en Rb Amsterdam 
4 april 2003, JOR 2003/105, m.nt. J.M.A. Wintgens-Van Luyn; zie over de uitspraak van het Hof ook 
Van Zadelhoff 2000; Van Olffen 2002a, p. 110 wijst erop dat de hoofdelijke aansprakelijkheid in de 
praktijk als lastig wordt ervaren en geeft een voorbeeld van een structuren waarmee dit probleem 
wellicht kan worden geècarteerd. 
139 Vergelijk Rb. 's-Gravenhage 7 februan en 4 apnl 2001, JOR 2001 /111, m.nt J M.A. Wintgens-Van 
Luyn en het hoger beroep daarvan Hof Amsterdam (OK) 23 juli 2001, JOR 2001/177. 
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gen in strijd met de leden 2 en 3 van art. 2:334j. Of dat het geval is, is een kwestie 
van interpretatie van de inhoud van deze bepalingen.140 
Beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid - Bij de beëindiging van de 
overblijvende aansprakelijkheid bepaalt de wet dat de verplichting tot het stellen van 
zekerheid of het geven van een andere waarborg niet geldt, indien de schuldeiser na 
het beëindigen van de aansprakelijkheid, gezien de vermogenstoestand van de rechts-
persoon 'of uit anderen hoofde', voldoende waarborgen heeft.141 Het onderdeel 'uit 
anderen hoofde' zou kunnen verwijzen naar een nieuwe aansprakelijkheidsverklaring 
die voor de rechtspersoon is gedeponeerd. 
6.4.3 Oproeping en positie van de overige belanghebbenden 
Zoals eerder aangegeven dient de vereffenaar te publiceren dat verzet is aangetekend. 
Voor de verzoekschriftprocedure geldt dat de rechter andere belanghebbenden dient op 
te roepen; in de hierboven besproken SEP-zaak is dit ook gebeurd, maar hebben zich 
geen andere belanghebbenden meer gemeld. Bij de beoordeling van de vraag of het ver-
zet gegrond is, hoeft de rechter geen rekening te houden met de positie van de andere 
schuldeisers/belanghebbenden, zij het dat deze wel een rol kan spelen bij de beoorde-
ling van de vraag of de vermogenspositie van de rechtspersoon voldoende is.142 
6.5 Stellen van zekerheid 
Vervolgens is relevant welke vorm van zekerheid in aanmerking komt. Bij het verzet 
tegen splitsing door wederpartijen bij een rechtsverhouding met de splitsende rechts-
persoon komt het stellen van zekerheid in beginsel niet aan de orde. Bij het stellen 
van zekerheid komen alle vormen van persoonlijke of zakelijke zekerheid in aan-
merking.143 Het behoeft wellicht geen betoog dat de rechter niet kan eisen dat een 
derde zekerheid stelt ten behoeve van de rechtspersoon. Wel kan deze vrijwillig door 
een derde worden verschaft. Buijn heeft er ten aanzien van splitsing op gewezen dat 
door het verstrekken van zekerheid aan degene die verzet aantekent de verhaalsmo-
gelijkheden van de overige schuldeisers kunnen worden beperkt.144 
140 Zie daarover onder meer Buijn 1996, p. 83-89. 
141 Zie ook de noot van Maeijer onder HR 26 juni 1996, NJ 1997, 25 
142 Vergelijk Hof Amsterdam (OK), 14 oktober 1982, NJ 1983, 637, waann de OK aan de overweging 
van de rechtbank dat de directeur/schuldeiser zekerheden van de vennootschap zal kunnen bedingen 
die het verhaal van de vordering van de zich verzettende schuldenaar (verder) zouden doen vermin-
deren, toevoegt dat dit ook geldt voor de ovenge schuldeisers. 
143 Voor fusie Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art. 2:316, aant. 2B onder f.; voor 
splitsing Buijn 2001, p. 390; ik kan mij daarbij aansluiten. 
144 Buijn 2001, ρ 386-387, Buijn 1996, p. 82-89 
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6.6 Hoger beroep en cassatie 
Bij hoger beroep tegen een beschikking van de rechtbank in een verzetprocedure 
dient onderscheid te worden gemaakt tussen vereffening enerzijds en omzetting van 
een NV of BV in een andere rechtsvorm, kapitaalvermindering, fusie, splitsing en 
beëindiging overblijvende aansprakelijkheid anderzijds, waarop art. 997 Rv van toe-
passing is. Het hoger beroep dient bij een vereffening te worden ingesteld bij het hof 
dat volgens de gewone regels (art. 69 RO) bevoegd is, binnen drie maanden na de dag 
van de uitspraak (art. 358 lid 2 Rv); in de andere procedures moet het hoger beroep 
worden ingesteld bij de Ondernemingskamer van het gerechtshof te Amsterdam en 
wel binnen drie weken na de eindbeschikking van de rechtbank (art. 997 lid 5 Rv). 
Ook in hoger beroep van de verzetprocedures waarop art. 997 Rv van toepassing is, 
geldt dat de zaak met de meeste spoed moet worden behandeld, dat aankondiging van 
de dag waarop behandeling zal plaatsvinden in een landelijk verspreid dagblad en de 
Staatscourant moet plaatsvinden, alsmede kennisgeving aan het handelsregister. De 
wetgever gaat er kennelijk vanuit dat ongegrondverklaring van het verzet door de 
rechtbank, de rechtspersoon in staat stelt het met de deponeringsprocedure beoogde 
effect tot stand te brengen; in art. 2:100/209, art. 2:316 lid 5, 2:3341 lid 4 zijn voor-
zieningen opgenomen die de rechter in staat stellen alsnog de verplichting tot het 
geven van een waarborg aan de rechtspersoon op te leggen, indien de deponerings-
procedure reeds is voltooid; dit mag zich slechts voordoen indien de beschikking tot 
opheffing uitvoerbaar bij voorraad is verklaard.145 Voor beëindiging van de overblij-
vende aansprakelijkheid lijkt zo'n voorziening niet nodig, nu achteraf ook in hoger 
beroep of cassatie kan worden vastgesteld dat de overblijvende aansprakelijkheid niet 
is geëindigd. Bij vereffening rust de verantwoordelijkheid op de vereffenaar; ik zou 
willen aannemen dat hij bij een ingesteld verzet ook na het verstrijken van de verzet-
termijn niet tot uitkering kan overgaan en moet wachten tot de beslissing op het ver-
zet onherroepelijk is.146 Ik zou menen dat de rechter steeds147 dient na te gaan of er 
reden is de opheffing van het verzet uitvoerbaar bij voorraad te verklaren, gelet op 
het belang dat de rechtspersoon heeft dat de deponeringsprocedure het beoogde effect 
sorteert. Dat geldt zeker waar de wetgever, zoals hiervoor in deze alinea aangegeven, 
voor enkele deponeringsprocedures bijzondere voorzieningen heeft getroffen ter 
bescherming van de crediteur of daaraan geen behoefte bestaat. Het is niet onvoor-
stelbaar dat concurrenten van de rechtspersoon de deponeringsprocedure zouden wil-
len misbruiken om een spaak in het wiel van de rechtspersoon te steken bij bijvoor-
beeld een afsplitsing, om zodoende de beursgang van deze nieuwe vennootschap en 
145 Zie art. 360 lid 1 Rv, dit kan ook ambtshalve Ook de appèlrechter kan in hoger beroep de beschik-
king waartegen beroep is ingesteld alsnog uitvoerbaar bij voorraad verklaren, aldus art 360 lid 2 Rv, 
zie hierover nader Doek & Wesseling-van Gent (Rechtsvordering), art. 360, aant 8 en 9. 
146 Zie art. 2:23b lid 7 samen met lid 6 BW 




de daarmee de miljoenen- of miljardenopbrengst voor de rechtspersoon te vertragen 
en daarmee mogelijk te laten mislukken. Aansprakelijkheid van de crediteur voor een 
ten onrechte ingesteld verzet is niet altijd een oplossing.148 
Het probleem dat bij de deponeringsprocedures zou kunnen spelen dat van een 
tussenbeschikking in het algemeen geen afzonderlijk hoger beroep mogelijk is, is 
door de Hoge Raad opgelost door te bepalen dat de beschikking van de rechter als 
gevolg waarvan de rechtspersoon binnen een bepaalde termijn zekerheid moet stel­
len, moet worden beschouwd als een eindbeschikking als bedoeld in art. 997 lid 5 
Rv.149 
Cassatie moet voor wat betreft vereffening worden ingesteld binnen twee maanden 
na de uitspraak van het hof (art. 426 lid 1 Rv). Voor de overige verzetprocedures geldt 
een termijn van zes weken (art. 426 lid 2 Rv).150 Voor de behandeling in cassatie is 
niet expliciet voorzien in een behandeling met 'de meeste spoed'.151 
6.7 Aansprakelijkheid voor degene die verzet instelt 
Door Bier is gesteld dat het voor een schuldeiser dan ook maar beter is om altijd ver­
zet aan te tekenen tegen een vermindering van het geplaatste kapitaal en een waar­
borg te bedingen.152 Raaijmakers & Van der Sangen waarschuwen dat een schuldei­
ser die verzet instelt met een kostenveroordeling en met een veroordeling tot vergoe­
ding van schade rekening moet houden.153 Met name causaliteitsproblemen kunnen 
echter een veroordeling tot vergoeding van schade in de weg staan.154 
6.8 Verzet; varia 
Op deze plaats kan aandacht worden besteed aan twee vragen, die in dit proefschrift 
lastig elders onder te brengen zijn: (i) hoe lang kan, nadat de mogelijkheid tot verzet 
148 Zie par. 6 7 
149 HR 26 juni 1996, NJ 1997, 25, m.nt. Ma. Op Leijten komt de redenering van de Hoge Raad wat 
gekunsteld over, nu deze in de genoemde uitspraak zou zijn gebruikt om het in die zaak tegen de tus­
senbeschikking ingestelde appel te redden Hij wijst erop dat een procespartij die meer dan drie 
weken op de normaal gesproken snel daarop volgende eindbeschikking wacht, zijn recht verspeelt 
om nog te appelleren van de tussenbeschikking en verwijst naar de gang van zaken in de Forward 
zaak (Rb 's-Gravenhage 7 februari en 4 apnl 2001, JOR 2001/111, m.nt. J.M.A. Wintgens-Van 
Luyn) waar dat verweer in hoger beroep werd gevoerd maar de Ondernemingskamer daar niet aan 
toekwam (Leijten 2004, p. 322). 
150 Korthals Altes (Rechtsvordering), art. 402, aant. 2 en Vlas (Rechtsvordering), art. 997 Rv, aant.12 
151 Vergelijk Vlas (Rechtsvordering), art. 997, aant. 5. 
152 Bier 2003, p. 619; deze opvatting deel ik bepaald niet. 
153 Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art. 2:316, aant. 2B. 
154 Van der Kwaak 2002, ρ 583-584. 
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heeft opengestaan (en al dan niet heeft geleid tot verzet) een besluit tot kapitaalver-
mindering 'op de plank blijven liggen', nu daarvoor vaak ook nog een akte van sta-
tutenwijziging is vereist155 of het besluit een tijdsbepaling of voorwaarde kan bevat-
ten en (ii) is het mogelijk de procedure tot beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid te starten zolang nog niet aan het vereiste van de verbreking van de 
groepsband is voldaan? Bij fusie en splitsing regelt de wet uitdrukkelijk dat de akte 
slechts mag worden verleden binnen zes maanden na de aankondiging van het voor-
stel tot fusie of splitsing of, indien dit als gevolg van gedaan verzet niet mag, binnen 
een maand na intrekking of nadat de opheffing van het verzet uitvoerbaar is gewor-
den.156 Voor kapitaalvermindering en omzetting ontbreekt een dergelijke voor-
ziening. Beekman betwist dat de procedure tot beëindiging van de overblijvende aan-
sprakelijkheid kan worden gestart, zolang de groepsband nog niet is verbroken.157 In 
beide gevallen zou de hiervoor weergegeven regeling voor fusie en splitsing over-
eenkomstig kunnen worden toegepast en is opnieuw een deponeringsprocedure ver-
eist indien het besluit tot kapitaalvermindering of omzetting niet van kracht wordt of 
de groepsband niet verbroken wordt binnen zes maanden na de aankondiging. 
6.9 Evaluatie 
In hoofdstuk 6 is een aantal vragen dat met verzet verband houdt aan de orde geweest, 
zonder dat daarbij een uitputtende behandeling van alle mogelijke vragen en proble-
men heeft plaatsgevonden. Allereerst is gekeken naar de vraag wie verzet kan instel-
len. Afgezien van vereffening vermeldt de wettekst bij iedere procedure op dit punt 
dat verzet kan worden ingesteld door 'iedere schuldeiser'. Bij vijf van de zes proce-
dures levert een nader onderzoek naar de vraag welke schuldeisers dat precies betreft 
geen bijzondere problemen op: het gaat om alle schuldeisers, zowel die met een vor-
dering voortvloeiend uit een rechtshandeling als die met een vordering voortvloeiend 
uit de wet. Door de Nederlandse wetgever zijn verder geen beperkingen gesteld voor 
wat betreft het tijdstip van ontstaan van de vordering en voor wat betreft het tijdstip 
van opeisbaarheid. 
Dat ligt allemaal ingewikkelder bij de zesde deponeringsprocedure, de beëindi-
ging van de overblijvende aansprakelijkheid. De vraag wie verzet kan aantekenen is 
daarin een afgeleide van de vraag voor welke schulden de aansprakelijkheid van de 
moeder uit een 403-verklaring geldt. De Hoge Raad heeft bepaald dat daarbij primair 
moet worden gekeken naar de gedeponeerde verklaring. Uitgaande van een 403-ver-
155 Zie HR 10 maart 1995, NJ 1995, 595, m nt. Ma 
156 Art. 2:318 lid 1, art. 2.334n lid 1 BW, Van Sint Truiden 1997 wijst er terecht op dat ook de aan-
kondiging van het voorstel tot fusie op de plank kan blijven liggen, hetgeen tot gevolg heeft dat de 
waarborg die is gelegen in (de noodzaak van) een tussentijdse vermogensopstelling wordt uitgehold 
157 Beekman 1995, ρ 614; anders, zoals ook door hem aangegeven, Usselmuiden (Rechtspersonen), art. 
404, aant. 4; Bartman & Dorresteijn 2003, ρ 276 lijken zich op dit punt op de vlakte te houden 
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klaring die verwijst naar de wet is vervolgens nagegaan wat de materiële en tempo-
rele reikwijdte van zo'n verklaring is. Daarbij is geconstateerd dat het moet om gaan 
om schulden die voortvloeien uit rechtshandelingen van de dochter ten behoeve van 
wie de verklaring is afgegeven. Een aansprakelijkheid op grond van de wet valt daar 
niet onder. Dat is evenmin het geval wanneer de omstandigheden waaraan de wet het 
rechtsgevolg van een verplichting verbindt, op hun beurt het gevolg zijn van een 
rechtshandeling, zoals het aangaan van een overeenkomst. Mede aan de hand van dat 
criterium zijn enkele categorieën verplichtingen nader bekeken als het gaat om aan-
sprakelijkheid van de rechtspersoon die de 403-verklaring heeft afgegeven. Aandacht 
is onder meer besteed de aansprakelijkheid van de rechtspersoon die de 403-verkla-
ring heeft afgegeven voor het deelnemen in een personenvennootschap, het handelen 
namens een BV of NV i.o. door de rechtspersoon en de verschuldigdheid van pre-
mies op grond van sociale zekerheidswetgeving, in alle drie de gevallen door de 
rechtspersoon waarvoor de 403-verklaring is afgegeven. Voor wat betreft de tempo-
rele reikwijdte van de 403-verklaring geldt dat (opnieuw) is gebleken dat daarover in 
de literatuur een enorme verscheidenheid aan opvattingen bestaat, zonder dat dat 
voor de wetgever overigens aanleiding is geweest in de tussentijd helderheid te schep-
pen. Ik heb beargumenteerd waarom naar mijn - in dit opzicht bescheiden - mening 
er daarbij sprake moet zijn van een onbeperkt terugwerkende kracht, wil er sprake 
zijn van een 403-verklaring die mede de basis vormt voor onder meer de beoogde 
vrijstelling van de publicatieplicht voor de rechtspersoon waarvoor de verklaring is 
afgegeven. Het zou echter aanbeveling verdienen dat de wetgever op dit punt alsnog 
klaarheid brengt. 
Dat aan de pandhouder van een vordering op een rechtspersoon ten behoeve waar-
van een 403-verklaring is afgegeven geen recht heeft verzet aan te tekenen tegen een 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit die 403-verklaring is minder 
vanzelfsprekend dan het lijkt. Daar zijn uiteindelijk twee redenen voor aan te wijzen: 
de pandhouder heeft niet een uit een rechtshandeling van de dochter voortvloeiende 
aanspraak op de rechtspersoon die de 403-verklaring heeft afgegeven en uit de par-
lementaire geschiedenis en de literatuur komt een dergelijke ruime opvatting niet 
naar voren. Bij de vijf andere procedures is het laatste argument zelfs het enige argu-
ment tegen een verzetrecht voor de pandhouder, nu daar wel een aanspraak van de 
pandhouder jegens de debiteur van de vordering bestaat. Dat geldt nog in sterkere 
mate voor de vruchtgebruiker aan wie uitgebreide bevoegdheden zijn toegekend. 
Toch moet mijns inziens ook bij die vijf andere deponeringsprocedures worden aan-
genomen dat de pandhouder en vruchtgebruiker geen verzetrecht toekomt. Ik sluit 
echter bepaald niet uit dat een pandhouder in eerste instantie met succes verzet zal 
aantekenen tegen bijvoorbeeld een splitsing of een fusie. 
Daarnaast heb ik ook aandacht besteed aan andere categorieën potentiële gerech-
tigden tot het aantekenen van verzet, waaronder aandeelhouders, houders van een 
pandrecht of vruchtgebruik op aandelen, bijzonder gerechtigden jegens de rechtsper-
soon, werknemers, borgen en debiteuren, waarvan de meeste niet en enkele wel een 
recht van verzet toekomt. 
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Door het aantekenen van verzet wordt de verdere uitvoering van het voornemen 
of besluit in de deponeringsprocedure vooralsnog geblokkeerd. Het zou denkbaar zijn 
belanghebbenden in plaats daarvan (slechts) de mogelijkheid te geven achteraf waar-
borgen te vragen, indien daar aanleiding voor is, zonder blokkademogelijkheid. Ik 
kom daarop in de hoofdstukken 8 (rechtsvergelijking) en 10 (praktijkonderzoek) 
terug. 
De verzettermijn bedraagt in beginsel twee maanden; slechts bij fusie en splitsing 
bedraagt de termijn een maand. Indien het recht van verzet in de huidige vorm 
gehandhaafd zou blijven, bestaan mijns inziens geen overwegende bezwaren tegen 
een verlenging van de verzettermijn van twee maanden. Het voordeel van een ver-
lenging van de verzettermijn naar twee maanden zou zijn dat de belanghebbende 
meer tijd heeft om zijn positie te bepalen en met de rechtspersoon in de depone-
ringsprocedure te overleggen over het al dan niet verstrekken van extra waarborgen; 
een langere verzettermijn zou het inschakelen van een advocaat en daarmee een pro-
cedure kunnen voorkomen. Daartegenover zou moeten staan dat indien geen overleg 
heeft plaatsgevonden, de schuldeiser niet ontvankelijk verklaard zou moeten worden 
in zijn verzet. Voor fusie is in de literatuur aangegeven dat de fusie als ovememings-
instrument niet geschikt is en dat daarvan in de praktijk (vrijwel) geen gebruik wordt 
gemaakt. Zoals in hoofdstuk 10 nog zal blijken, maar in de praktijk al wel bekend is, 
vinden de meeste fusies vlak voor het jaareinde plaats, zodat men het er bij de plan-
ning kennelijk op aan laat komen; ook in dat opzicht hoeft een verlenging naar twee 
maanden derhalve niet tot problemen te leiden. 
Ten aanzien van de toetsing van het verzet heb ik betoogd dat ook bij de beëindi-
ging van de overblijvende aansprakelijkheid de verlangde waarborg in het verzoek-
schrift moet worden vermeld en dat bij niet-vermelding daarvan niet -ontvankelijk-
heid moet volgen, ook al staat dit niet met zoveel woorden in art. 2:404 BW vermeld. 
Bij de toetsing van het verzet door de rechter wijkt die bij vereffening en bij splitsing 
enigszins af van de overige vier deponeringsprocedures, aangezien bij vereffening 
ook de gerechtigden tot het liquidatiesaldo een verzetrecht hebben en bij splitsing de 
wederpartijen bij een rechtsverhouding. Het gaat bij de toetsing in die overige vier 
deponeringsprocedures uitsluitend om de schuldeiser die verzet heeft aangetekend. 
Ten aanzien van de beoordeling of de schuldeiser voldoende waarborgen heeft zijn 
aan de rechter in de parlementaire geschiedenis, literatuur en jurisprudentie weinig 
richtlijnen verstrekt. Naar mijn mening dient bij die beoordeling een aantal factoren 
een rol te spelen, waaronder: de positie van schuldeiser en schuldenaar bij het ont-
staan van de schuldverhouding, de waarborgen die de schuldeiser al heeft vooraf-
gaand aan de deponeringsprocedure, de vermogenspositie van de rechtspersoon 
voorafgaand aan de deponeringsprocedure, de vraag of er sprake is van andere wet-
telijke beschermingsbepalingen ten behoeve van de schuldeiser, de vraag of er spra-
ke is van een vordering heeft op basis van een overeenkomst of op grond van de wet 
en de vraag of de schuldeiser een voorwaardelijke, niet-opeisbare of toekomstige vor-
dering heeft. In de kern gaat het mijns inziens om de vraag of door de deponerings-
procedure de positie van de crediteur verslechtert, geabstraheerd van feitelijke 
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omstandigheden sinds het ontstaan van de schuld, los van met de deponeringsproce-
dure samenhangende of in tijd parallel lopende transacties en los van de overige toe-
komstverwachtingen ten aanzien van de rechtspersoon. 
Bij het stellen van zekerheid komen alle vormen van persoonlijke en zakelijke 
zekerheid in aanmerking. De consequentie van het stellen van zekerheid door de 
rechtspersoon zelf is dat de verhaalsmogelijkheden van de andere schuldeisers kun-
nen worden beperkt. 
Hoger beroep tegen de beschikking van de rechtbank in een verzetprocedure dient 
te worden ingesteld bij de Ondernemingskamer; slechts bij vereffening gaat het hoger 
beroep naar het hof dat daartoe volgens de gewone regels van de verzoekschriftpro-
cedure bevoegd is. Bij zijn uitspraak dient de rechter naar mijn mening steeds na te 
gaan of het mogelijk is de uitspraak uitvoerbaar bij voorraad te verklaren, mede gelet 
op de voorzieningen die de wetgever heeft ingebouwd voor het geval de depone-
ringsprocedure ondanks een ingesteld verzet reeds is voltooid. Dit kan zich normaal 
gesproken slechts voordoen indien de opheffing van het verzet uitvoerbaar bij voor-
raad is verklaard. 
Aansprakelijkheid van degene die - achteraften onrechte - verzet heeft ingesteld 
is niet altijd een oplossing voor de schade die de rechtspersoon kan hebben geleden 




7. DEPONERING, PUBLICATIE EN VERZET BIJ DE 
EUROPESE VENNOOTSCHAP (SE) EN BIJ 
GRENSOVERSCHRIJDENDE FUSIE OP BASIS VAN 
DE TIENDE RICHTLIJN 
De regels omtrent de Europese vennootschap (SE) creëren nieuwe variaties op het 
thema deponering, publicatie en verzet. De overige aspecten van de SE, waaronder 
begrepen de formaliteiten die verband houden met de oprichting van of omzetting in 
een SE via een grensoverschrijdende ftisie als bedoeld in art. 2 lid 1 SE-VO, laat ik 
in dit hoofdstuk verder buiten beschouwing. Vormen van deponering, publicatie en 
verzet doen zich voor bij zetelverplaatsing van een SE (par. 7.2) en van een grens-
overschrijdende fusie waarbij oprichting van of omzetting van een SE plaatsvindt; die 
laatste vorm wordt hierna veelal kort aangeduid als: 'grensoverschrijdende fusie met 
een SE' (par. 7.3). Omzetting van een NV in een SE en omzetting van een SE in een 
NV gaan gepaard met deponering van stukken en publicatie, zonder dat verzet moge-
lijk is. Hetzelfde geldt voor de oprichting van een holding-SE, overeenkomstig art. 
32 SE-VO.' Om die reden komen deze omzetting en oprichting van een holding-SE 
hier niet verder aan de orde. Bijzonder is de mogelijkheid die in de SE-UW wordt 
toegekend aan de Minister van Justitie om zich te verzetten tegen zetelverplaatsing 
en fusie van een SE. Deze mogelijkheid bespreek ik nader in par. 7.4 en laat ik in par. 
7.2 en 7.3 buiten beschouwing. Duits en Belgisch recht ten aanzien van de SE behan-
del ik kort in par. 7.5. In par. 7.6 ga ik in op grensoverschrijdende juridische ftisie op 
basis van de Tiende Richtlijn. 
7.1 Deponering, publicatie en verzet bij de zetelverplaatsing van een SE 
De zetelverplaatsing van een SE kan nodig zijn omdat op grond van de SE-VO (art. 
7) de statutaire zetel en het hoofdbestuur in dezelfde lidstaat moeten zijn gelegen. 
Daarnaast kan de zetelverplaatsing van een SE worden gebruikt om een zetelver-
plaatsing van een rechtspersoon te realiseren, die voor een NV of BV nog niet moge-
lijk is. Bij de regeling rond deponering, publicatie en verzet is in de SE-UW aange-
sloten bij de regeling die geldt voor de juridische fusie. 




7.2.1 Voorbereiding van en besluitvorming over de zetelverplaatsing van een SE 
Het bestuursorgaan of het leidinggevend orgaan van de SE dient een voorstel tot 
zetelverplaatsing op te stellen (art. 8 lid SE-VO). Dit voorstel tot zetelverplaatsing 
bevat een aantal gegevens van de SE zelf; ook het raamwerk voor de verdere inhoud 
wordt door de SE-VO gegeven. 
Daarnaast stelt dit leidinggevend of bestuursorgaan een verslag op waarin de juri­
dische en economische aspecten van de zetelverplaatsing worden toegelicht en on­
derbouwd en waarin de gevolgen van de verplaatsing voor de aandeelhouders, de 
schuldeisers en de werknemers worden toegelicht. Gelet op de inhoud ervan lijkt het 
verslag meer op een toelichting, zoals we die ook kennen bij fusie en splitsing. 
Het besluit tot zetelverplaatsing kan pas worden genomen na verloop van twee 
maanden na de openbaarmaking van het voorstel tot zetelverplaatsing (art. 8 lid 6 SE­
VO). Deze termijn wijkt af van die voor de fusie, die op een maand is gesteld.2 Uit 
art. 8 lid 4 SE-VO vloeit voort dat het slechts de algemene vergadering van aandeel­
houders (derhalve niet het bestuur) is dat het besluit tot zetelverplaatsing kan nemen. 
Het besluit tot zetelverplaatsing zal in het algemeen ook een besluit tot statutenwij­
ziging impliceren. Art. 59 SE-VO biedt voor het besluit tot wijziging van de statuten 
van de SE de keuze uit twee mogelijkheden ten aanzien van meerderheids- en quo­
rumvereisten: twee derden van de uitgebrachte stemmen (tenzij bij de wetgeving in­
zake naamloze vennootschappen in de lidstaat waar de SE al een grotere meerderheid 
is voorgeschreven of is toegestaan (lid 1)) of een gewone meerderheid vertegen­
woordigende meer dan de helft van het geplaatst kapitaal (lid 2). In de SE-UW is voor 
de laatste mogelijkheid gekozen.3 
7.2.2 Deponering bij zetelverplaatsing van een SE 
Art. 3 SE-UW voorziet in een deponering van het voorstel tot zetelverplaatsing ten 
kantore van het handelsregister. Het artikel zwijgt echter over deponering ten kanto­
re van de SE. Ook de regeling in de SE-VO geeft hier geen uitsluitsel over; die be­
paalt immers slechts dat inzage mogelijk moet zijn in de statutaire zetel van de SE 
ten minste een maand voordat de algemene vergadering een besluit moet nemen over 
het voorstel tot zetelverplaatsing.4 
De regelingen in de Nederlandse wet voor fusie en splitsing schrijven voor ven­
nootschappen deponering van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen voor, met 
de accountantsverklaringen daarbij, voor zover deze stukken ter inzage moeten lig-
2 Art. 2.317 lid 2 BW, conform de Derde Richtlijn. 
3 Art. 17 SE-UW; in deze zin ook Van Veen 2004, ρ 235, anders Van Boxcl e a 2004, ρ 96 
4 In Van Veen e.a. 2004, p. 224-225 wordt er terecht op gewezen er een praktische oplossing moet wor­
den gezocht in het geval een Nederlandse SE een statutaire zetel heeft in een andere plaats dan waar­
in ZIJ haar feitelijke zetel heeft, hetgeen mogelijk is doordat Nederland geen gebruik heeft gemaakt 
van de mogelijkheid die wordt geboden door art 7 SE-VO 
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gen. Daarbij komt eventueel een tussentijdse vermogensopstelling, indien het laatste 
boekjaar waarover een jaarrekening is vastgesteld meer dan zes maanden geleden is 
verstreken.5 Noch de SE-VO noch de SE-UW schrijven bij zetelverplaatsing depo­
nering van de laatste drie jaarrekeningen of een tussentijdse vermogensopstelling 
voor. De verzetmogelijkheid is gegeven vanwege de noodzaak voor schuldeisers in 
het buitenland te procederen na de zetelverplaatsing niet omdat het vermogen van de 
vennootschap wijzigt als gevolg van de zetelverplaatsing. Toch zou het denkbaar zijn 
geweest bijvoorbeeld een tussentijdse vermogensopstelling te vereisen indien depo­
nering plaatsvindt na zes maanden na afloop van het laatste boekjaar waarover een 
jaarrekening is vastgesteld. Op die wijze zouden schuldeisers zich op dat moment, 
een - op gelijke wijze als bij ftisie en splitsing kennelijk van belang wordt geacht -
met recente cijfers onderbouwd oordeel kunnen vormen over de vraag of stappen in 
de vorm de uitoefening van het verzetrecht achterwege kunnen blijven. Dat in het ver­
slag ook aandacht dient te worden besteed aan de positie van schuldeisers is - verge­
leken met de Nederlandse regelingen bij fusie en splitsing - aan de magere kant. 
7.2.3 Publicatie en inzage bij zetelverplaatsing van een SE 
Openbaarmaking van - onder meer - de deponering van het voorstel tot zetelver­
plaatsing moet conform de regels van de Eerste Richtlijn. De regeling in art. 3 SE-
UW sluit aan bij die van de juridische fusie, en bestaat derhalve uit deponering bij 
het handelsregister gevolgd door publicatie in een landelijk verspreid dagblad. Omdat 
het bij de SE om een met de NV vergelijkbare rechtsvorm gaat, zou tot 1 januari 2006 
ook publicatie hebben moeten plaatsvinden in de Staatscourant6, iets waar de memo­
rie van toelichting niet over rept.7 
Aandeelhouders en schuldeisers hebben op grond van art. 8 lid 4 SE-VO het recht 
om kennis te nemen van het voorstel tot zetelverplaatsing en van het in art. 8 lid 3 
SE-VO genoemde verslag. Het valt op dat kennelijk ook schuldeisers de mogelijk­
heid hebben tot inzage in het verslag, ook al hoeft dat met overeenkomstig art. 8 lid 
2 SE-VO openbaar te worden gemaakt en niet op grond van art. 5 SE-UW bij het han­
delsregister te worden gedeponeerd.8 Verder is opvallend dat ook schuldeisers op ver­
zoek - en gratis - een afschrift van het verslag krijgen, naast hun recht op een 
afschrift van het voorstel. Voor de deponeringsprocedures geldt immers in Nederland 
dat schuldeisers zich in beginsel tot het handelsregister dienen te wenden.9 
De mogelijkheid tot inzage behoeft er volgens art. 8 lid 4 SE-VO slechts ten min­
ste een maand te zijn, terwijl het besluit tot zetelverplaatsing pas twee maanden na 
5 Zie daarover nader par. 4.1.4 en 4 1.5. 
6 Zie par. 5 2. 
7 Ook al gezien door De Kluiver 2004a, p. 18 In Van Veen e.a. 2004 is op ρ 224 len onrechte ver­
meld dat publicatie plaatsvindt in het Staatsblad, maar dat zal wel een verschrijving zijn. 
8 Zie par. 7.2.2 
9 Zie par. 5 1.3 over informatieplicht jegens bijzondere crediteuren 
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openbaarmaking van het voorstel kan worden genomen. Betekent dit dat het verslag 
pas een maand later dan het voorstel gereed hoeft te zijn? Het zou wenselijk geweest 
als art. 3 SE-UW duidelijkheid op dit punt zou bieden. 
7.2.4 Verzet bij de zetelverplaatsing van een SE 
De regeling van de bescherming van schuldeisers wordt door de SE-VO aan de natio­
nale wetgevers overgelaten. Ook op dit punt is in de SE-UW aansluiting gezocht bij 
de regeling van de juridische fusie, zij het dat de verzettermijn twee maanden be­
draagt (art. 4 lid 2 SE-UW).10 De verzetmogelijkheid is van belang, omdat de schuld­
eisers na de zetelverplaatsing hun vorderingen in een andere lidstaat moeten instel­
len." De SE-UW regelt verder dat niet alleen de schuldeisers met vorderingen ont­
staan voor de openbaarmaking worden beschermd, maar ook die met vorderingen 
ontstaan in de periode tussen openbaarmaking en zetelverplaatsing. Dit is overigens 
conform de Nederlandse regelingen praktijk ten aanzien van de deponeringsproce-
dures. 
Hoewel de SE-VO daartoe de mogelijkheid opent, bevat de SE-UW bewust geen 
regeling omtrent de bescherming van de positie van minderheidsaandeelhouders.12 
Van Olffen heeft aandacht gevraagd voor de positie van houders van met medewer­
king uitgegeven certificaten van een Nederlandse SE na zetelverplaatsing, die vol­
gens hem onder de bescherming van de houders van andere rechten als bedoeld in 
art. 8 lid 7 SE-VO vallen, welke bescherming voor die certificaathouders wellicht kan 
worden opgenomen in de statuten van de SE die gelden na zetelverplaatsing.13 
De regeling in art. 5 SE-UW ten aanzien van het stellen van zekerheid wijkt mate­
rieel niet af van de vergelijkbare bepalingen voor de juridische fusie in art. 2:317. Ik 
verwijs terzake derhalve naar par. 6.5. 
7.3 Deponering, publicatie en verzet bij (grensoverschrijdende) fusie 
met een SE 
Art. 18 van de SE-VO schrijft voor dat voor onderwerpen die geheel of gedeeltelijk 
niet zijn geregeld in Afdeling 2 (Oprichting van een SE via fiisie) van de SE-VO moet 
worden gekeken naar het fusierecht dat voor de betrokken vennootschappen geldt op 
10 De Kluiver 2004a, p. 19 en Van Boxel e.a. 2004, p. 95 wijzen er op dat de termijn van twee maan­
den slechts gaat lopen nadat openbaarmaking zowel in de Staatscourant als in een landelijk verspreid 
dagblad heeft plaatsgevonden Daarbij zou mijns inziens echter niet gewacht hebben behoeven te 
worden tot de Kamer van Koophandel voor die doorpublicatie in de Staatscourant had zorggedra­
gen, maar zou de vennootschap dat ook zelf hebben kunnen doen. 
11 Kamerstukken II2003/04, 29 309, nr 3 ρ 9 
12 Kamerstukken II 2003/04, 29 309, nr 3, p. 9-10. 
13 Van Olffen 2001, p. 195. 
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basis van de Derde Richtlijn. Dat betekent dat de regeling van de oprichting van of 
omzetting in een SE door ftisie in de SE-VO relatief kort kan zijn. Dat geldt in nog 
sterkere mate voor de SE-UW, die slechts een bepaling over fusie bevat, nl. die over 
het verzet van de Minister van Justitie.14 
7.3.1 Voorbereiding van en besluitvorming bij (grensoverschrijdende) fusie met 
een SE 
De besturen van de fuserende vennootschappen stellen een voorstel tot fusie op. De 
inhoud daarvan wordt voorgeschreven door art. 20 SE-VO; daarop ga ik in het kader 
van dit proefschrift verder niet in. Wel valt op dat art. 20 SE-VO noch de overige 
bepalingen van afdeling 2 van de SE-VO een toelichting op het voorstel tot fusie of 
een verslag eisen of daaraan specifieke voorwaarden stellen. Aangenomen moet dan 
ook worden dat art. 2:313 en (en veelal ook art. 2:327) via art. 18 SE-VO van toe­
passing zijn. 
Het fusievoorstel wordt goedgekeurd door de algemene vergadering van elke fuse­
rende vennootschap, aldus art. 23 SE-VO.15 Daarmee rijst de vraag of bij de vereen­
voudigde moeder-dochterfusie van art. 30 SE-VO, voor de verkrijgende vennoot­
schap bij bestuursbesluit tot fusie kan worden besloten, conform de regeling van art. 
2:331 BW voor een Nederlandse fusie. Zoals in par. 7.3 reeds besproken, verklaart 
art. 18 SE-VO de nationale fusieregels van toepassing op onderwerpen die geheel of 
gedeeltelijk niet zijn geregeld in de SE-VO. Dit is zo'n onderwerp ten aanzien waar­
van de Nederlandse wet art. 23 SE-VO krachtens art. 18 SE-VO aanvult. Art. 2:331 
lid 1 kan naar mijn mening dan ook worden toegepast bij de fusie van een SE.16 Ook 
de bepaling van art. 2:330 lid 2 BW, over de goedkeuring van het besluit tot fusie door 
groepen van houders van aandelen van een soort aan wier rechten de fusie afbreuk 
doet, kan worden gezien als een aanvulling van art. 23 SE-VO.17 Niet voor elke fusie 
zal een statutenwijziging vereist zijn; indien dat wel het geval is, geeft art. 59 SE-VO 
voor de meerderheids- en quorumvereisten een regeling, die ik in par. 7.2 reeds heb 
besproken. De keuze van de Nederlandse wetgever in art. 17 SE-UW wijkt af van art. 
2:330 lid 1 - dat een meerderheid van ten minste twee derden vereist indien minder 
dan de helft van het geplaatste kapitaal is vertegenwoordigd - welke afwijking niet 
in de memorie van toelichting wordt gemotiveerd. 
14 Zie daarvoor par. 7.4. 
15 De Nederlandse fijsieregeling spreekt in art. 2:317 lid 1 en 2:330 lid 1 over een besluit tot fusie; een 
wezenlijk verschil lijkt hier niet aanwezig, aldus ook De Kluiver 2004a, p. 50 
16 Anders De Kluiver 2004a, ρ 50. 
17 In dezelfde zin De Kluiver 2004a, ρ 50. 
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7.3.2 Deponering bij (grensoverschrijdende) fusie met een SE 
De SE-VO regelt niet dat en waar deponering van stukken moet plaatsvinden. De 
memorie van toelichting18 stelt dat art. 2:314 van toepassing is, zodat deponering van 
de in dat artikel vermelde stukken zowel bij het handelsregister als ten kantore van 
de fuserende vennootschappen moet plaatsvinden.19 
7.3.3 Publicatie en inzage bij (grensoverschrijdende) fusie met een SE 
In art. 21 van de SE-VO is bepaald dat voor elke fuserende vennootschap in het natio­
nale publicatieblad van de lidstaat waaronder de betrokken vennootschap ressorteert, 
een aantal gegevens bekend moet worden gemaakt. Daarnaast geldt voor Nederland 
naast de verplichting tot publicatie in de Staatscourant, door de toepasselijkheid van 
art. 2:314 via art. 18 SE-VO, ook de verplichting tot publicatie in een landelijk ver­
spreid dagblad.20 
Een andere vraag is wat precies dient te worden gepubliceerd. Art. 20 SE-VO is 
veel uitvoeriger dan art. 2:314 lid lid 3, dat bepaalt dat (slechts) behoeft te worden 
medegedeeld dat 'de stukken zijn neergelegd, met opgave van de openbare registers 
waar zij liggen en van het adres waar zij krachtens lid 2 ter inzage liggen'. Met name 
de vereiste vermelding van de regelingen volgens welke de rechten van schuldeisers 
en minderheidsaandeelhouders kunnen worden uitgeoefend is interessant, mede gelet 
op hetgeen ik heb betoogd in par. 5.2 over de in de praktijk beperkte inhoud van de 
tekst van de advertentie in een landelijk verspreid dagblad. Men kan zich afvragen 
waarom de wetgever er niet voor kiest die vermelding ook te vereisen voor de publi­
catie in een landelijk verspreid dagblad. 
Anders dan bij de zetelverplaatsing21 regelt de SE-VO bij de ftisie niet expliciet 
dat ook schuldeisers recht hebben op een kosteloos afschrift van de stukken. 
Kennelijk wordt dit overgelaten aan het nationale fusierecht. Uit de publicatievereis-
ten zou echter wel een dergelijk recht voor schuldeisers kunnen worden afgeleid. Het 
valt immers niet in te zien hoe zij anders 'kosteloos volledige inlichtingen'22 zouden 
kunnen verkrijgen betreffende de regelingen volgens welke de rechten van de schuld-
18 Kamerstukken II 2003/04, 29 309, nr. 3, ρ 13 
19 De Kluiver 2004a, p. 43 leidt dat af uit de transponeringstabel bij de memorie van toelichting van 
de SE-UW, maar de memorie van toelichting zelf vermeldt al: 'Op grond van artikel 18 verordening 
(.. ) geldt reeds dat aan het bepaalde in artikel 2:314 BW moet worden voldaan. In dat artikel wordt 
geregeld welke gegevens in verband met een voorgenomen juridische fusie bij het Handelsregister 
moeten worden gedeponeerd. Omdat artikel 2.314 BW van overeenkomstige toepassing is en die 
regeling voldoende wordt geacht, wordt voorgesteld geen gebruik te maken van de mogelijkheid om 
aanvullende eisen op te leggen.' 
20 Art. 2:314 lid 3; De Kluiver 2004a, p. 43 lijkt deze vorm van publicatie over het hoofd te zien (ver­
gelijk zijn noot 75) 
21 Art. 8 SE-VO. 
22 Art. 21 letter aanhef en letter c SE-VO. 
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eisers van de betrokken vennootschap overeenkomstig art. SE-VO worden uitgeoe-
fend. 
7.3.4 Verzet bij (grensoverschrijdende) fusie met een SE 
Nu de SE-UW ten aanzien van verzet geen specifieke regeling bevat, geldt via art. 18 
SE-VO terzake de regeling van art. 2:317 BW. Deze regeling heb ik reeds in par. 6.4 
uitvoerig besproken. De SE-UW bevat ook voor wat betreft het stellen van zekerheid 
geen specifieke regeling. Daarom is via art. 18 SE-VO in dit opzicht de regeling van 
art. 2:317 BW van toepassing. Deze is reeds in par. 6.5 besproken. 
7.4 Verzet door de Minister van Justitie 
Art. 8 lid 14 van de SE-VO kent aan de lidstaten de mogelijkheid toe te bepalen dat 
een zetelverplaatsing door een bevoegde autoriteit kan worden geblokkeerd om rede-
nen van algemeen belang. Voor de fusie geldt op grond van art. 19 SE-VO eenzelfde 
mogelijkheid, zij het dat deze zich beperkt tot een vennootschap die onder het recht 
van de desbetreffende lidstaat ressorteert. Op grond van de SE-UW kan Nederland 
van deze beide mogelijkheden uit de SE-VO gebruik maken (art. 5 respectievelijk art. 
7 SE-UW). De motivering van dat voornemen in de memorie van toelichting bij de 
SE-UW ontbreekt voor wat betreft fusie geheel en is voor wat zetelverplaatsing rond-
uit mager te noemen: ''een reden van algemeen belang kan, zo heeft de Commissie 
vennootschapsrecht opgemerkt, bijvoorbeeld voortvloeien uit de zetelverplaatsing 
van een geprivatiseerde onderneming met een openbare taak. '23 Hoe zich deze betut-
teling verhoudt tot het MDW-streven wordt in de memorie van toelichting niet gemo-
tiveerd. 
De wijze van uitvoering van de mogelijkheid tot verzet door de Minister van 
Justitie bevat enkele bijzondere elementen. Op die wijze van uitvoering valt ook nog 
wel het nodige aan te merken. Allereerst valt op dat gekozen is voor het deponeren 
van een verklaring van verzet door de Minister van Justitie bij het handelsregister, ter-
wijl bij de overige deponeringsprocedures verzet dient te worden aangetekend bij de 
griffie van de statutaire zetel van de betrokken rechtspersoon. In praktische zin is dat 
een extra controlestap voor de notaris, terwijl toch gehoopt mag worden dat het aan-
tal gevallen waarin van deze mogelijkheid gebruik wordt gemaakt, beperkt zal blij-
ven.24 
Voorts is de termijn waarbinnen dit verzet moet worden aangetekend voor zetel-
verplaatsing en fusie verschillend: een maand bij fusie en twee maanden bij zetel-
23 Kamerstukken II 2003/04, 29 309, nr. 3, p. 11. De Kluiver 2004a, p. 45 noemt een ander voorbeeld, 
namelijk de problematiek van de medezeggenschap. 
24 Kamerstukken II2003/04, 29 309, nr. 7, p. 20. 
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verplaatsing. Deze termijnen houden uiteraard nauw verband met de termijnen waar-
binnen met name crediteuren verzet kunnen aantekenen, maar het is niet helemaal 
duidelijk waarom de Minister van Justitie in het ene geval twee maanden krijgt, waar 
hij in het andere geval binnen een maand moet reageren, terwijl het in wezen om 
dezelfde bevoegdheid gaat. Art. 8 lid 14 SE-VO biedt voldoende ruimte om ook bij 
zetelverplaatsing de termijn voor de Minister van Justitie te beperken tot een maand. 
Een derde verschil met de overige deponeringsprocedures is dat het beroep moet 
worden ingesteld bij het College van Beroep voor het Bedrijfsleven. In eerste instan-
tie was voorzien in beroep bij de Ondernemingskamer, die voor de deponeringspro-
cedures (met uitzondering van die bij vereffening) het hoger beroep behandelt van het 
verzet dat bij de rechtbank is ingesteld en behandeld. Aangezien het hier gaat om een 
geschil (of op zijn minst een verschil van inzicht) tussen een vennootschap en de 
Minister van Justitie over het algemeen belang lag het overigens meer voor de hand 
deze zaken te laten behandelen door het College van Beroep voor het Bedrijfsleven.25 
Hetzelfde geldt overigens voor het bezwaar dat door een nationale financiële toe-
zichthoudende autoriteit is gemaakt overeenkomstig art. 8 lid 14, tweede alinea SE-
VO. 
Een vierde verschil lijkt op het eerste gezicht dat bij het verzet bij de depone-
ringsprocedures veelal (met uitzondering van verzet bij de vereffening en bij de 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-verklaring, maar 
weer wel bij het verzet op basis van art. 5 en art. 7 SE-UW) slechts concreet kan wor-
den gedaan, in die zin dat aan de rechter een specifieke waarborg moet worden 
gevraagd, terwijl de Minister van Justitie met een beroep op het algemeen belang de 
zetelverplaatsing of fusie kan blokkeren. Onduidelijk is of dit verzet moet worden 
gemotiveerd en of concreet moet worden aangegeven op welke redenen van algemeen 
belang de Minister zich beroept.26 De tekst van art. 5 en art. 7 op dit punt luidt als 
volgt: '(...) zich daartegen verzet om redenen van algemeen belang door nederleg-
ging van een daarop betrekking hebbende verklaring (...)'. Verwijst het woordje 
'daarop' naar 'algemeen belang' of naar 'redenen'? Indien geen motivering vereist is, 
wordt het wellicht lastig te beoordelen of het zinvol is om beroep in te stellen en staat 
de betrokken vennootschap aan het begin van de procedure meteen op punten achter. 
Wellicht biedt de Algemene wet bestuursrecht hier uitkomst, maar de memorie van 
toelichting vermeldt daarover niets. Mijns inziens kan het verzet door de Minister uit-
sluitend gemotiveerd worden gedaan en voorts kunnen in het beroep uitsluitend de 
bijtijds (namelijk vóór het verstrijken van de in art. 5 en art. 7 genoemde termijnen) 
door de Minister aangevoerde redenen van algemeen belang worden getoetst. 
25 Kamerstukken II 2003/04, 29 309, nr 12 Vergelijk bijvoorbeeld de procedure rond de afgifte van 
verklaringen van geen bezwaar voor de oprichting en statutenwijziging van NV's en BV's; daarover 
Breeman 2002; De Kluiver 2004a, ρ 45 verwijst op dit punt naar het advies van de Gecombineerde 
Commissie Vennootschapsrecht. 
26 Koppenol-Laforce 2005, p. 119, 120 noemt als voorbeelden van redenen van algemeen belang een 
veronachtzaming van werknemersrechten en redenen van fiscale aard. 
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Een vijfde bijzonder element is dat zowel de SE-VO27 als de SE-UW28 ervan uit lij-
ken te gaan dat de ftisie toch doorgang kan vinden indien verzet door de bevoegde auto-
riteit, respectievelijk de Minister van Justitie is gedaan, maar dan zonder de rechtsper-
soon tegen het voornemen tot fusie waarvan verzet is gedaan. Allereerst is het praktisch 
niet zo goed denkbaar dat een fusie doorgang vindt, indien een van de fusiepartners 
moet afhaken. Dat geldt zeker als er maar twee partners zijn, maar ook als er meer zijn. 
Verder dient het besluit tot fusie te worden genomen overeenkomstig het voorstel tot 
fusie. Uitval van een van de fusiepartners maakt dat onmogelijk, zodat een nieuwe 
fusieprocedure van voren af aan gestart dient te worden. De fusie op basis van het oor-
spronkelijke voorstel is dan van tafel. Dat zou slechts anders zijn indien zou worden 
aangenomen dat het toegestaan en praktisch mogelijk is een flisievoorstel met voor-
waardelijke elementen op te stellen, waarbij voorzieningen worden getroffen voor het 
geval door de bevoegde autoriteit of de Minister van Justitie verzet wordt aangetekend. 
7.5 Rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht ten aanzien van 
deponering, publicatie en verzet bij zetelverplaatsing en 
(grensoverschrijdende) fusie met een SE 
Hoofdstuk 8 bevat een rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht waar het gaat 
om deponering, publicatie en verzet bij de in dit proefschrift besproken deponerings-
procedures. Volledigheidshalve wil ik ook voor wat betreft de SE aandacht besteden 
aan de Belgische en Duitse uitvoeringsregelingen van de SE-VO, voor zover het gaat 
om deponenng, publicatie en verzet bij zetelverplaatsing en (grensoverschrijdende) 
juridische fusie. Ik laat derhalve voorbereiding en besluitvorming grotendeels buiten 
beschouwing. Omdat ik deponering, publicatie en verzet bij zetelverplaatsing en 
(grensoverschrijdende) juridische fusie met een SE in een afzonderlijk hoofdstuk 
behandel, lijkt het goed in hetzelfde hoofdstuk aandacht te besteden aan de rechts-
vergelijking op dit punt. Mede omdat er bij het afsluiten van de tekst van het onder-
deel rechtsvergelijking nog weinig literatuur was verschenen over de eindversies van 
de Belgische en Duitse uitvoeringsregelingen, houd ik het daarbij kort. 
7.5. / Rechtsvergelijking met België 
In België is de uitvoeringsregeling van de SE-VO - vooralsnog - vastgelegd in een 
Koninklijk Besluit.29 Bij zetelverplaatsing is het stelsel van bescherming van schuld-
27 Art. 19 SE-VO 
28 Art. 7 SE-UW. 
29 Koninklijk besluit houdende tenuitvoerlegging van verordening (EG) nr 2157/2001 van de raad van 
8 oktober 2001 betreffende het statuut van de Europese vennootschap, I september 2004, Belgisch 
Staatsblad van 9 september 2004 (Ed. 2), p. 65836-65867 Het ontwerp van het koninklijk besluit 
was gemaakt door een commissie van deskundigen, samengesteld uit vertegenwoordigers van ver-
schillende academische milieus en practici van het vennootschapsrecht. 
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eisers geïnspireerd door het bestaande mechanisme in geval van fusie of splitsing30 
In afwijking daarvan kan echter zekerheid worden gevraagd binnen twee maanden na 
bekendmaking van het verplaatsingsvoorstel in de Bijlagen bij het Belgisch Staats-
blad (dus niet na het besluit). De vennootschap kan deze vordering voldoen door de 
vordering te voldoen, onder aftrek van een korting (het 'disconto'). Bij gebreke van 
overeenstemming of van voldoening aan het verzoek, wordt het geschil voorgelegd 
aan de voorzitter van de rechtbank van koophandel van het rechtsgebied van de sta-
tutaire zetel van de vennootschap. Wanneer de zekerheid niet binnen de door de rech-
ter bepaalde termijn wordt gesteld, wordt de vordering onmiddellijk opeisbaar. Een 
rechtsvordering van een schuldeiser staat echter niet in de weg aan het doorzetten van 
de zetel verplaatsing31 Bij grensoverschrijdende fusie met een SE zijn er geen van de 
normale fiasie afwijkende regels. Ook in België bestaat een verzetrecht van de Staat 
bij grensoverschrijdende fusie32 en bij zetelverplaatsing33, in de persoon van de Mi-
nister van Economische Zaken. 
7.5.2 Rechtsvergelijking met Duitsland 
Omdat ook in Duitsland voorafgaand aan de SE-VO niet de grensoverschrijdende 
zetelverplaatsing bestond, dient de regeling van de schuldeiserbescherming te wor-
den opgenomen in uitvoeringswetgeving34 Bij zetelverplaatsing van een SE dient 
zekerheid te worden verstrekt aan schuldeisers die zich hebben gemeld binnen twee 
maanden nadat het voorstel tot zetelverplaatsing ('Verlegungsplan') is openbaar 
gemaakt. Het recht op zekerheidsstelling komt slechts aan schuldeisers toe wanneer 
zij ''glaubhaft machen, dass durch die Sitzverlegung die Erfüllung ihrer Forderungen 
gefährdet wird'}5 In het voorstel tot zetelverplaatsing moet op dat recht worden 
gewezen. Verder is er een beperking tot schuldeisers van wie de vorderingen zijn ont-
staan voorafgaand of binnen vijftien dagen na openbaarmaking van het voorstel tot 
zetelverplaatsing.36 Voor de grensoverschrijdende fusie geldt de hiervoor weergege-
30 Verslag aan de Koning, Belgisch Staatsblad van 9 september 2004 (Ed 2), ρ 65849. 
31 Art. 933 W. Venn. 
32 Art. 878 W Venn. 
33 Art 935 W. Venn. 
34 Manz e.a. 2005, art. 8 SE-VO, Rn. 146. 
35 § 13 Abs. 1 SE-Ausführungsgesetz ('SEAG'); Neye & Teichmann 2003, ρ 174-175 geven, in een 
bijdrage over een discussie-ontwerp voor deze wet, waann op dit punt dezelfde tekst stond, aan dat 
daarmee is beoogd een evenwicht te bewaren tussen de het belang van de vennootschap bij een vlot­
te afwikkeling van de zetelverplaatsing en het belang van schuldeisers bij een zekerheid voor hun 
vorderingen. De eis dal door de zetelverplaatsing de voldoening van de vordenngen in gevaar moet 
komen moet duidelijk maken dat de zetelverplaatsing op zichzelf geen voldoende voorwaarde is 
voor een dergelijke gevaarstelling, aangezien bestaande debiteuren op grond van art 8 lid 16 SE-VO 
nog toegang zouden hebben tot de binnenlandse rechter en bovendien de tenuitvoerlegging van een 
vonnis in de Europese Unie geen onoverkomelijke hindernissen zou opleveren. 
36 § 13 Abs 2 SEAG. 
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ven regeling evenzeer, derhalve in afwijking van par. 22 UmwG.37 In beide gevallen 
geldt dat het recht op zekerheidsstelling niet achteraf, maar voorafgaand aan het 
besluit geldend kan worden gemaakt.38 In Duitsland is kennelijk geen gebruikge-
maakt van de mogelijkheid de staat bezwaar te laten aantekenen tegen een voorge-
nomen zetelverplaatsing of (grensoverschrijdende) fusie. 
7.6 Deponering, publicatie en verzet bij grensoverschrijdende juridische 
fusie op basis van de Tiende Richtlijn 
Op 15 december 2007 moet de Tiende Richtlijn betreffende grensoverschrijdende 
fusies van kapitaalvennootschappen in de Nederlandse wetgeving zijn geïmplemen-
teerd.39 Dat is reden om kort stil te staan bij de bepalingen in de Tiende Richtlijn die 
betrekking hebben op deponering, publicatie en verzet.''0 
Deponering van een gemeenschappelijk voorstel voor een grensoverschrijdende 
fusie dient in ieder geval plaats te vinden op de wijze die door de wetgeving van de 
lidstaten wordt voorgeschreven overeenkomstig art. 3 van de Eerste Richtlijn, uiter-
lijk één maand vóór de datum van de algemene vergadering die daarover een besluit 
moet nemen.41 De Tiende Richtlijn bevat geen voorschrift over de taal waarin het 
voorstel tot fusie dient te worden opgesteld. Daarvoor dient derhalve te worden geke-
ken naar het nationale recht dat van toepassing is op de vennootschappen die betrok-
ken zijn bij een grensoverschrijdende fusie.42 Indien de de wetgevingen van de lid-
staten voor deze vennootschappen een verplichting bevatten om het voorstel tot fusie 
in een bepaalde taal op te stellen ofte deponeren, zal het gemeenschappelijk voorstel 
ten minste beide talen dienen te bevatten. 
Voor wat betreft de publicatie van die deponering wordt in de Nederlandse tekst 
van de Tiende Richtlijn gesproken over het staatsblad van een lidstaat, terwijl de 
Engelse en Franse tekst verwijzen naar 'the national gazette' respectievelijk 'le bul-
letin national'.43 Het ligt voor de hand aan te nemen dat het hier gaat om 'het door de 
lidstaat aangewezen nationale publicatieblad' als bedoeld in art. 3 lid 4 van de Eerste 
Richtlijn44, zodat ook voor de grensoverschrijdende fusie voor een Nederlandse ven-
37 § 8 SEAG; Neye & Teichmann 2003, ρ 175 geven aan dat de regeling van § 22 UmwG niet vol­
doende is voor het bijzondere karakter van een grensoverschrijdende fusie 
38 Voor fusie Manz e.a. 2005, Art. 8 SE-VO, Rn. 150; voor zetelverplaatsing Manz e.a. 2005, Art 24 
SE-VO, Rn 34 en 35 
39 Art. 19 Richtlijn 2005/56/EG van 26 oktober 2005, PbEG 2005 L 310 (Tiende Richtlijn) 
40 Zie Schoonbrood & Bosveld 2006 voor een bespreking van de gehele Tiende Richtlijn. 
41 Art. 6 hd 1 Tiende Richtlijn. 
42 Op grond van art 4 van de Tiende Richtlijn. 
43 Art 6 lid 2 Tiende Richtlijn 
44 In Engelse en Franse versie van de Eerste Richtlijn wordt dit aangeduid als 'the national gazette 




nootschap volstaan zou kunnen worden met elektronische publicatie door de Kamer 
van Koophandel.45 
De Tiende Richtlijn bevat twee bepalingen omtrent schuldeisersbescherming. In 
art. 6 lid 2 van de Tiende Richtlijn is een verplichting opgenomen bij de publicatie 
voor elke fuserende vennootschap onder meer de regelingen te vermelden volgens 
welke de rechten van schuldeisers worden uitgeoefend.46 Belangrijker wellicht is dat 
op grond van art. 4 lid 1 van de Tiende Richtlijn een vennootschap die aan een grens­
overschrijdende fusie deelneemt, moet voldoen aan de bepalingen en formaliteiten 
van de op haar toepasselijke wetgeving. In lid 2 van art. 4 is gespecificeerd dat die 
bepalingen en formaliteiten in het bijzonder betrekking hebben op 'het besluitvor­
mingsproces in verband met de fusie en, rekening houdend met het grensoverschrij­
dend karakter van de fusie, op de bescherming van schuldeisers van de fuserende 
vennootschappen, obligatiehouders en houders van effecten of aandelen, alsmede 
van de werknemers (...)\ Wat de concrete betekenis van de tussenzin 'rekening hou­
dend met het grensoverschrijdend karakter van de fusie' voor de bescherming van 
schuldeisers moet zijn, is niet op het eerste gezicht duidelijk. Ook de toelichting van 
de Europese Commissie op het voorstel voor de Tiende Richtlijn in de vorm waarin 
deze thans is vastgesteld, zegt daarover niets. 
Vlas heeft aangegeven dat de verschillen in de nationale regelingen als het gaat om 
schuldeisersbescherming aanleiding kunnen geven tot bijzondere problemen.47 Van 
Solinge heeft de door Vlas genoemde voorbeelden besproken en daarbij geconsta­
teerd dat er ten aanzien van de rechtsmacht en het toepasselijke recht geen onover­
komelijke problemen zijn. Wel een probleem vormt volgens Van Solinge het feit dat 
een schuldeiser die achteraf, na het effectueren van de fusie, om maatregelen kan vra­
gen dit slechts kan doen bij de verkrijgende vennootschap; indien deze verkrijgende 
vennootschap niet de oorspronkelijke debiteur van de schuldeiser was, komt er een 
andere rechter aan te pas dan wanneer er sprake zou zijn van een uitsluitend nationa­
le fiisie.48 Door Vlas is verder gesignaleerd dat een bescherming achteraf kan leiden 
tot een beperking in de verhaalsmogelijkheden voor schuldeisers die waren aange­
wezen op een bescherming voorafgaand aan het van kracht worden van de fiisie; dat 
zou nog meer gelden wanneer deze schuldeisers geen zekerheid hebben gevraagd of 
in de procedure tot bescherming vooraf geen zekerheid hebben gekregen.49 Van 
Solinge heeft daaraan nog toegevoegd dat ook schuldeisers die pas achteraf zekerheid 
kunnen vragen in een nadelige positie kunnen komen te verkeren doordat andere 
schuldeisers reeds bij de toetsing vooraf extra zekerheden hebben gekregen.50 De 
genoemde problemen zouden kunnen worden opgelost door het invoeren van een in 
45 Zie daarover par. 5.2. 
46 Een vergelijkbare bepaling komt ook in art. 20 SE-VO voor; zie daarover par. 7.3.3. 
47 Vlas 1988, p. 359-362. 
48 Van Solinge 1994, ρ 279-280 
49 Vlas 1988, p. 363. 
50 Van Solinge 1994, p. 281. 
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alle lidstaten uniform systeem van schuldeisersbescherming.51 Als in de meerderheid 
van de lidstaten bij fusie een systeem van schuldeisersbescherming achteraf geldt, 
zou de implementatie van de Tiende Richtlijn wellicht een aanleiding zijn om het 
Nederlandse systeem dienovereenkomstig aan te passen en ook een systeem van 
schuldeisersbescherming achteraf in te voeren.52 
Mijns inziens is echter het belangrijkste dat de Tiende Richtlijn er nu eindelijk is 
en moet worden geïmplementeerd.53 Bij de evaluatie na vijfjaar, overeenkomstig art. 
18 van de Tiende Richtlijn, kan blijken of de gesignaleerde problemen ook in de prak-
tijk tot moeilijkheden aanleiding geven en alsnog tot aanpassingen op het punt van de 
bescherming van schuldeisers zouden moeten leiden. 
Een ander aandachtspunt is het recht voor een lidstaat zich tegen een grensover-
schrijdende fusie te verzetten overeenkomstig art. 4 lid 1 onderdeel b van de Tiende 
Richtlijn.54 Door Schoonbrood & Bosveld is mijns inziens terecht opgemerkt dat 
zonder een aanpassing van de Nederlandse nationale fusiewetgeving een dergelijk 
verzetrecht niet op basis van de Tiende Richtlijn voor een grensoverschrijdende fusie 
tot stand kan komen.55 
7.7 Evaluatie 
In dit hoofdstuk is aandacht besteed aan deponering, publicatie en verzet bij zetel-
verplaatsing van de SE en grensoverschrijdende juridische fusie met een SE, alsme-
de aan grensoverschrijdende juridische fusie op grond van de Tiende Richtlijn. 
Zoals te verwachten was, wijken de regelingen voor de SE op deze punten niet 
substantieel af van die van de overige deponeringsprocedures uit Boek 2 BW. Het valt 
op dat bij zetelverplaatsing geen deponering van de drie laatst vastgestelde jaarreke-
ningen en eventueel tussentijdse vermogensopstellingen is vereist. De keuze voor de 
termijnen is wat willekeurig, terwijl ook de verplichte vermelding in de Staatscourant 
(op grond van de SE-VO) niet bij alle andere deponeringsprocedures consequent 
voorkomt. Een vreemde eend in de bijt is het recht van verzet van de Minister van 
Justitie, zowel qua principe (hoewel gebaseerd op de SE-VO) als qua uitvoering. Dit 
recht bestaat ook in België (daar de Minister van Economische Zaken), maar niet in 
Duitsland. In België en Duitsland wijken de regelingen bij de SE wel af van de rege-
51 Vlas 1988, p. 363. 
52 Zie ook par. 6 9, par. 8.6 en par. 11.4. 
53 Op basis van de in par. 2.7 reeds weergegeven uitspraak van het Europese Hof van Justitie in de zaak 
Sevic Systems (HvJ EU 13 december 2005, zaak C-411/03) is het thans reeds mogelijk een grens-
overschrijdende fusie met een Nederlandse vennootschap te effectueren. 
54 Zie par. 7.4 over het recht van verzet door de Nederlandse Minister van Justitie bij een zetelver-
plaatsing van een SE of een grensoverschrijdende fusie waarbij een SE is betrokken 
55 Schoonbrood & Bosveld 2006, p. 23. 
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lingen bij fusie en splitsing, doordat in België bij zetelverplaatsing meteen na publi-
catie van het voorstel tot zetelverplaatsing om zekerheid kan worden gevraagd, ter-
wijl dat in Duitsland bij zetelverplaatsing en grensoverschrijdende fusie het geval is. 
In beide landen kunnen bij de gewone fusie en bij splitsing de schuldeisers in begin-
sel pas na het besluit tot fusie of splitsing zekerheid vragen. 
De Tiende Richtlijn verwijst voor deponering, publicatie en verzet bij een grens-
overschrijdende fusie voornamelijk naar de voorschriften in het nationale recht dat 
van toepassing is op de vennootschappen die bij een dergelijke fusie betrokken zijn. 
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Dit hoofdstuk bevat een rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht' voor wat 
betreft de onderwerpen deponenng, publicatie en verzet, die in de hoofdstukken 4, 5 
en 6 respectievelijk aan de orde zijn geweest In par 8 1 wordt het gebied van de 
rechtsvergelijking nader afgebakend Aan voorbereiding en besluitvorming besteed 
ik kort aandacht in par 8 2 Deponenng, publicatie en verzet komen achtereenvol-
gens aan de orde in par 8 3, par 8 4 en par 8 5 Het hoofdstuk wordt in par 8 6 afge-
sloten met een evaluatie 
8.1 Afbakening van de rechtsvergelijking 
Ik beperk mij bij de rechtsvergelijking tot de kern van mijn onderwerp, te weten de-
ponenng, publicatie en verzet Als gevolg daarvan bevat dit hoofdstuk - behoudens 
enkele opmerkingen over de gang van zaken ter illustratie - geen rechtsvergelijken-
de beschouwingen ten aanzien van 
- de procesrechtelijke aspecten, 
- de rol en bevoegdheden van de ondernemingsraad, 
- de Europese vennootschap (SE), 
- de formaliteiten voor opnchting en statutenwijziging die verband houden met de 
deponenngsprocedures (met name bij fusie en splitsing), 
- de bescherming van minderheidsaandeelhouders, 
- alternatieven voor deponenngsprocedures 
Daarnaast geldt dat vergelijking slechts zinvol is, voorzover er iets te vergelijken valt, 
in par 8 1 1 zal worden aangegeven wat om die reden in de rechtsvergelijking met 
België buiten beschouwing blijft en par 8 1 2 zal hetzelfde worden gemarkeerd voor 
de rechtsvergelijking met Duitsland Hoewel de verschillen soms groter zullen blij-
ken te zijn dan de overeenkomsten, gebruik ik in dit hoofdstuk toch de termen depo-
nenngsprocedures, deponenng, publicatie en verzet voor de Belgische en Duitse 
tegenhangers van de (onderdelen van de) Nederlandse deponenngsprocedures 
1 Zie voor een motivering van de keuze voor deze landen par 1 7 
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8.1.1 Afoakening van de rechtsvergelijking met Belgisch recht 
Vereffening - Voor wat betreft vereffening ga ik alleen in op de vereffening die het 
gevolg is van een besluit tot ontbinding. Geen aandacht krijgen derhalve de gevallen 
van ontbinding van rechtswege en die van ontbinding door de rechter. Ik beperk mij 
verder tot de vereffening van de rechtspersonen die in het Wetboek van vennoot-
schappen zijn geregeld.2 
Omzetting NVofB. V.(B.A.) in andere rechtsvorm - Het Belgische recht kent net als 
het Nederlandse recht een aantal varianten voor de omzetting van de rechtspersoon 
in een andere rechtsvorm. Voor zover ik heb kunnen nagaan is er daarbij echter geen 
bijzondere procedure voor de omzetting van een NV of B.VB.A. in een andere 
rechtsvorm, althans niet een waar een met kapitaalvermindering, ftisie of splitsing 
vergelijkbare procedure aan te pas komt. Om die reden besteed ik verder geen aan-
dacht aan de omzetting naar Belgisch recht. 
Kapitaalvermindering - In België wordt onderscheid gemaakt tussen reële en for-
mele kapitaalvermindering. Bij een formele kapitaalvermindering kunnen de schuld-
eisers niet, zoals bij een reële kapitaalvermindering wel het geval is, aanspraak 
maken op schuldeisersbescherming. Bij een reële kapitaalvermindering krijgen alle 
vennoten een deel van hun kapitaalinbreng terug, in de vorm van een uitkering in 
geld of in de vorm van een kwijtschelding van de stortingsplicht. Reële kapitaalver-
mindering kan worden gebruikt wanneer de vennootschap te ruim in haar middelen 
zit. Bouckaert geeft als voorbeeld een patrimoniumvennootschap die als gevolg van 
achtereenvolgende verkopen van onroerende goederen over te veel liquiditeiten 
beschikt en vervolgt dan door te zeggen dat patrimoniumvennootschappen (anders 
dan exploitatievennootschappen) doorgaans geen grote kapitaalbehoeften hebben. In 
andere gevallen komt volgens hem reële kapitaalvermindering slechts zelden voor.3 
Bij een formele kapitaalvermindering kan het kapitaal worden teruggebracht tot het 
niveau van het eigen vermogen van de vennootschap, zonder dat een uitkering plaats-
heeft; dat kan ook reeds om voorzienbare verliezen afte dekken4 of om een gebon-
den reserve aan te leggen terwijl er geen winst is, bijvoorbeeld met het oog op een 
inkoop van eigen aandelen.5 De varianten en bijzonderheden van formele kapitaal-
vermindering naar Belgisch recht laat ik hier verder buiten beschouwing, nu het mij 
alleen om de procedure gaat waarbij schuldeisersbescherming een rol speelt.6 Naar 
2 Zie art 2, § 2 W. Venn 
3 Bouckaert 2000, ρ 661. 
4 Bouckaert 2000, p. 659. 
5 Art 623, t} 2 W.B Venn; deze laatste mogelijkheid is bekritiseerd door Hellemans & Tas 1995, ρ 
150-151, die haar in stnjd achten met art. 37 van de Tweede Richtlijn. 
6 Zie over de formele kapitaalvermindering naar Belgisch recht verder Bouckaert 2000, p. 675 en vol­
gende, Wyckaert 1995, p. 499-518 en Tas 2003, p. 453^78 
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Belgisch recht leidt kapitaalvermindering tot vernietiging van aandelen of tot ver-
mindering van de pariwaarde of de fractiewaarde van de aandelen. 
Fusie, splitsing, inbreng van een algemeenheid van goederen en inbreng van een 
bedrijfstak - Ook bij fusie en splitsing beperk ik mij bij de rechtsvergelijking zoveel 
mogelijk tot de regels die betrekking hebben op de procedure. Hoewel het Wetboek 
van vennootschappen ook fusie en splitsing regelt van onder meer een vennootschap 
onder firma en een commanditaire vennootschap, die naar Belgisch recht rechtsper-
soonlijkheid hebben7, laat ik deze twee rechtsvormen verder buiten beschouwing.8 
Naast de fusie en de splitsing zijn in het Belgische recht als met fusie gelijkgestelde 
operaties ook nog geregeld de vereniging van alle aandelen in hand van één ven-
nootschap9 en de partiële fusie.10 De eerste operatie is vergelijkbaar met de Neder-
landse moeder-dochterfiisie", de tweede tot op zekere hoogte met de Nederlandse 
afsplitsing. Naast de fusie en de splitsing als methode van herstructurering, kent het 
Belgische recht ook nog de inbreng van een algemeenheid van goederen en de in-
breng van een bedrijfstak, die beide gepaard gaan met een overgang van vermogen 
onder algemene titel en waarvoor de procedurevoorschriften voor een deel gelijk 
oplopen met die van de fusie en splitsing.12 Omdat deze geen pendant hebben in het 
Nederlandse recht13 laat ik deze twee mogelijkheden in dit hoofdstuk verder vrijwel 
buiten beschouwing. 
Beëindiging overblijvende aansprakelijkheid - De beëindiging van de overblijvende 
aansprakelijkheid uit een 403-verklaring heeft geen Belgische pendant. Dat is wel-
licht te verklaren doordat de Nederlandse beëindiging van de overblijvende aanspra-
kelijkheid uit een 403-verklaring zich niet laat verenigen met de richtlijntekst.14 In de 
rechtsvergelijking met België krijgt deze procedure dan ook verder geen aandacht. 
7 Art 2, ij 2 W Venn. 
8 Hoewel in België reeds lang de fusie en splitsing erkend waren, werd een civielrechtelijke regeling 
van de fusie en de splitsing in België pas ingevoerd bij de Wet van 29 juni 1993, die op 21 juli 1993 
in het Belgisch Staatsblad verscheen. Zie over de voordien bestaande situatie Geens 1995, p. 15-16 
en Van Bael 1993, ρ 2-39 (inzake fusie) en ρ 150-167 (inzake splitsing) 
9 Art 676 W Venn., deze dient te worden onderscheiden van het ontstaan van enig aandeelhouder­
schap in een Β VB.A of N.V, die ook wordt aangeduid met vereniging van alle aandelen in één hand, 
maar naar Belgisch recht voor tot gevolg heeft dat die enig aandeelhouder medeaansprakelijk wordt 
voor de schulden van de betrokken N.V. of B.VB.A; voor de B.VB.A geldt dat echter slechts wan-
neer die enig aandeelhouder een rechtspersoon is (art 213 tweede lid en art 646 tweede lid W. 
Venn ). 
10 Art. 677 W. Venn. 
11 Zij het dat ook voor de verkrijgende vennootschap de algemene vergadering van aandeelhouders het 
besluit tot ftisie dient te nemen; zie daarover Nelissen Grade 1994, p. 87. 
12 Bouckaert 2000, p. 1107 en p. 1111 ; Nieuwdorp 1996, p. 121 -125. 
13 Daar is wel voor gepleit, onder meer door Timmerman 2000, ρ 164-165 
14 Beekman 1995, p. 611. 
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8.1.2 Afbakening van de rechtsvergelijking met Duits recht 
Vereffening - Ook het Duitse recht kent een aantal gevallen van ontbinding ('Auflö-
sung') van rechtswege, naast het vrijwillige besluit tot ontbinding.15 Daarnaast 
bestaat de mogelijkheid van een fusie waarbij een natuurlijk persoon het vermogen 
van een kapitaalvennootschap overneemt.16 Van ontbinding kan worden onderschei-
den het doen tenietgaan ('Erlöschen') van een rechtspersoon, zonder dat vereffening 
plaatsvindt, bijvoorbeeld bij fusie, maar onder meer ook door de rechter bij vennoot-
schappen zonder vermogen17, hetzij ambtshalve hetzij op voordracht van de Duitse 
belastingdienst. Omdat de regeling van de ontbinding en vereffening in Duitsland, 
anders dan voor de rechtspersonen in het Nederlandse Burgerlijk Wetboek, niet cen-
traal en identiek is geregeld, beperk ik mij bij dit onderzoek tot de vereffening van 
GmbH'senAG's. 
Omzetting - De mogelijkheden tot van (interne) omzettingen lijken in het Duitse 
recht (opgenomen in het Umwandlungsgesetz18) bijna onbegrensd.19 Vanwege de 
beoogde rechtsvergelijking met het Nederlands recht, waarvan in het kader van dit 
onderzoek slechts de omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm van 
boek 2 BW interessant is, beperk ik mij voor het Duitse recht zoveel mogelijk tot de 
daarmee vergelijkbare gevallen. 
Kapitaalvermindering - Zowel het GmbH-recht als het recht voor de AG kennen ver-
schillende vormen van kapitaalvermindering. In beide komen de gewone ('ordentli-
che') en de vereenvoudigde ('vereinfachte') kapitaalvermindering voor. Het GmbH-
recht kent daarnaast ook nog de intrekking ('Einziehung' of 'Amortisation') van aan-
delen ('Geschäftsanteilen') en het recht voor de AG de intrekking ('Einziehung') van 
aandelen ('Aktien'). De vereenvoudigde kapitaalvermindering dient bij zowel de 
GmbH als de AG in beginsel tot het egaliseren van waardeverminderingen ('Wert-
minderungen auszugleichen') of tot dekking van andere verliezen ('sonstige Verluste 
zu decken')20 maar kan daarnaast binnen zekere grenzen worden gebruikt om bedra-
gen in een bijzondere reserve (de 'Kapitalrücklage') te plaatsen.21 Deze vereenvou-
15 § 60 Abs 1 Gesetz betreffend die Gesellschallen mit beschrankter Haftung ('GmbHG') en § 262 
Aktiengesetz ('AktG'). 
16 i) 120 Umwandlungsgesetz ('UmwG'). 
17 i; 141a Gesetz über die Angelegenheilen der freiwilligen Gerichtsbarkeit ('FGG') 
18 Schwarz 1994, ρ 1696 telt, inclusief onder meer fubie, splitsing en omzetting, m totaal 271 ver­
schillende procedures in het Umwandlungsgesetz. 
19 In de Duitse literatuur is erop gewezen dat dit scala aan mogelijkheden nauw samenhangt met de 
enorme keuze die er voor wat betreft rechtsvormen in het Duitse recht bestaat, zie Lutter 1990, ρ 
393-394 Uit het SEVIC-arrest (HvJ EG 13 december 2005, zaak C-411-03) blijkt dat als het gaat 
om grensoverschrijdende structuuraanpassingen de mogelijkheden wat beperkter zijn. 
20 § 58a Abs. 1 GmbHG; § 229 Abs. 1 AktG 
21 § 58b Abs 2 GmbHG; § 229 Abs. 1 AktG 
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digde kapitaalvermindering laat ik hier verder buiten beschouwing, aangezien daar-
bij voor schuldeisers in beginsel22 geen mogelijkheden bestaan om zekerheden te vra-
gen. Over de gewone kapitaalvermindering is in de Duitse literatuur wel opgemerkt 
dat deze - in ieder geval ten opzichte van de kapitaalverhoging - 'bedeutungslos' is.23 
Fusie en splitsing - Verschillende vormen van fusie en splitsing zijn eveneens gere-
geld in het Umwandlungsgesetz, dat hiervoor reeds kort aan de orde kwam. Ook hier 
beperk ik mij en wel tot de vereisten voor fusie en splitsing waarbij (uitsluitend) 
GmbH's en AG's betrokken zijn. 
Beëindiging overblijvende aansprakelijkheid - Ook in het Duitse recht geldt dat er 
geen pendant is van de Nederlandse procedure tot beëindiging van de overblijvende 
aansprakelijkheid. Ik verwijs naar hetgeen ik daarover in par. 8.1.1 heb opgemerkt. 
8.1.3 Geen praktijkonderzoek naar deponeringsprocedures in België en Duitsland 
In België en Duitsland heb ik zelf geen praktijkonderzoek verricht en in de literatuur 
ben ik evenmin praktijkonderzoek tegengekomen. Om die reden geldt op dit punt 
zeker ook voor mij de verzuchting van Merkt, in een artikel met een rechtsvergelij-
kende component: 'dass es von außen grundsätzlich nicht einfach ist, den tatsächli-
chen Stellenwert eines Rechtsinstituts in der Rechtspraxis - lebendiges or totes Recht 
- realistisch einzuschätzen'.24 Voor beide landen bestaat echter de indruk dat van 
schuldeisersbescherming in de deponeringsprocedures zeer beperkt gebruik wordt 
gemaakt. In een uitvoerige noot onder een uitspraak over het recht op zekerheids-
stelling bij de inbreng van een bedrijfstak naar Belgisch recht25 schrijft Wauters dat 
het gaat om een 'beschermingstechniek, die in het licht van het grote aantal her-
structureringsverrichtingen, eerder uitzonderlijk tot (gepubliceerde) rechtspraak 
leidt'.2h In de Duitse literatuur heb ik enkele kleine fragmenten gevonden over het 
gebruik dat in de praktijk van de mogelijkheden tot schuldeisersbescherming wordt 
gemaakt. Zo meldt Murawo dat de 'Praxis bei der Kapitalherabsetzung in der GmbH 
zeigt, daß der Gläubigerwiderspruch die absolute Ausnahme bleibt'21 en Peters: 'die 
weitaus meisten Umstrukturierungen verlaufen im Hinblick auf den Gläubigerschutz 
22 § 233 Abs. 2 AktG geeft schuldeisers van de AG de mogelijkheid zekerheid te vragen indien binnen 
een bepaalde periode na een vereenvoudigde kapitaalvermindering een uitkering van winst plaats-
vindt; een dergelijke mogelijkheid bestaat voor de GmbH niet, maar daar zijn op grond van § 58b 
Abs 2 GmbHG de mogelijkheden om iets met de resultaten van de kapitaalvermindering te doen 
gedurende een langere periode beperkt. 
23 Schmidt 2002, ρ 906. 
24 Merkt 2004, ρ 316 
25 Zie daarover kort par 8.1.1. 
26 Wauters 2004, p. 253. 
27 Murawo 1995, ρ 445. 
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reibungslos1.2% In Duitsland lijkt de laatste jaren het aantal dogmatische beschouwin-
gen over de bescherming van schuldeisers bij structuuraanpassingen het aantal rech-
terlijke uitspraken over hetzelfde onderwerp te overtreffen. 
8.2 Voorbereiding van en besluitvorming in de deponeringsprocedures 
volgens Belgisch recht en Duits recht 
Ik besteed enige aandacht aan voorbereiding van en besluitvorming in de depone-
ringsprocedures. Op die wijze kan ik de procedures naar Belgisch en Duits recht kort 
beschrijven en zo het kader aangeven waarin de onderdelen deponering, publicatie en 
verzet moeten worden gezien. 
8.2.1 Voorbereiding van en besluitvorming in de deponeringsprocedures volgens 
Belgisch recht 
(Ontbinding en) vereffening - De Belgische wet kent een aantal gevallen van ontbin-
ding van rechtspersonen van rechtswege, naast het besluit tot ontbinding dat wordt 
aangeduid als vrijwillige ontbinding. Voorafgaand aan het besluit tot vrijwillige ont-
binding dienen de aandeelhouders29 eerst te worden geïnformeerd over de redenen 
voor de vrijwillige ontbinding, op vergelijkbare wijze als de informatievoorziening 
bij onder meer fusie en splitsing plaatsvindt. Deze informatie kan van belang zijn 
voor de aandeelhouders en de vereffenaar. De informatie bestaat uit (i) een staat van 
activa en passiva (die niet ouder mag zijn dan drie maanden voordat het besluit tot 
ontbinding wordt genomen), (ii) een toelichting op het voorstel tot ontbinding in de 
vorm van een verslag waarnaar wordt verwezen in de agenda van de algemene ver-
gadering waarin tot ontbinding dient te worden besloten en (iii) een controleverslag 
opgesteld door de commissarissen, bedrijfsrevisor of externe accountant over de staat 
van activa en passiva.30 Deze stukken worden aan de aandeelhouders toegezonden, 
maar behoeven niet bij de griffie te worden gedeponeerd. In de authentieke akte 
waarin het besluit tot ontbinding wordt vastgelegd, worden de conclusies uit het con-
troleverslag overgenomen, maar deze hoeven weer niet te zijn opgenomen in het uit-
treksel van die akte, dat bij de griffie van de rechtbank van koophandel wordt gede-
poneerd.31 Vanwege deze formaliteiten rond het besluit tot ontbinding wordt soms 
aangestuurd op een ontbinding van rechtswege. In alle gevallen van ontbinding, der-
halve niet alleen bij vrijwillige ontbinding, dient vereffening plaats te vinden. Bij ont-
binding van vennootschappen door de rechter kan deze de onmiddellijke afsluiting 
28 Peters 2001, p. 7. 
29 Hel W. Venn, gebruikt het begnp 'vennoten'. 
30 Art 181 W Venn 
31 Tilleman 1996, p. 67. 
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van de vereffening uitspreken.32 Verdedigd is dat ook vrijwillige ontbinding zonder 
vereffening mogelijk is.33 Het besluit tot ontbinding wordt beschouwd als een besluit 
tot statutenwijziging, waarop dezelfde vormvereisten en meerderheids- en quorum-
vereisten van toepassing zijn.34 De Belgische notaris heeft tot taak de naleving van de 
formaliteiten en de besluitvorming ter zake te controleren.35 
Aan het einde van de vereffening leggen de vereffenaars aan de algemene verga-
dering een eindverslag over, met bewijsstukken, ten minste één maand voorafgaand 
aan de algemene vergadering waarin tot sluiting van de vereffening dient te worden 
besloten.36 In het verslag is opgenomen hoe de vereffening is verlopen: de inning van 
de schuldvorderingen, realisatie van activa, betaling van schuldeisers en een voorstel 
tot verdeling van het overblijvend saldo.37 Deze stukken worden onderzocht door een 
door de algemene vergadering aan te wijzen commissaris, bedrijfsrevisor of externe 
accountant. Na diens onderzoek kan onder meer het beheer van de vereffenaars wor-
den goedgekeurd, hen kwijting worden verleend en uitkering van het saldo van de 
vereffening aan de aandeelhouders plaatsvinden.38 De algemene vergadering kan dan 
tevens besluiten dat de afrekening van de vereffening is afgesloten en dat de ven-
nootschap daarom definitief opgehouden heeft te bestaan.39 Aangenomen wordt dat 
ontbinding, vereffening en sluiting van de vereffening in een dag kan plaatsvinden, 
aangezien de hiervoor genoemde termijn van een maand slechts is opgenomen in het 
belang van de aandeelhouders en die aandeelhouders daar derhalve afstand van kun-
nen doen.40 
Kapitaalvermindering - Het doel van de kapitaalvermindering en de wijze van uit-
voering moeten in de oproepingsbrief worden vermeld. Het is de algemene vergade-
ring die bevoegd is te besluiten tot kapitaalvermindering. Op het besluit tot kapitaal-
vermindering zijn de regels voor een statutenwijziging van overeenkomstige toepas-
sing.41 Ook de houders van aandelen zonder stemrecht hebben ter zake stemrecht, 
aangezien een besluit tot kapitaalvermindering de rechten verbonden aan die aande-
len wijzigt.42 Voor een wijziging van de rechten verbonden aan de verschillende soor-
ten aandelen geldt het vereiste van een afzonderlijke goedkeuring per soort.43 
32 Art. 182 W.Venn. 
33 Van Bael 2000, p. 81,82. 
34 Art. 343 derde lid en art. 645 tweede lid W. Venn. 
35 Art. 181 §4 W.Venn. 
36 Art. 194 W.Venn. 
37 Bouckaert 2000, p. 942. 
38 Art. 194 W.Venn. 
39 Bouckaert 2000, p. 944. 
40 Weyts 2003, p. 288; instemmend Van Gerven & Wyckaert 2003, p. 629. 
41 Art. 316 lid 1 en art. 612 lid 1 W.Venn. 
42 Art. 240, § 2 en art. 481, 3° W. Venn. 
43 Art. 288 en art. 560 W. Venn. 
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Fusie en splitsing - Tilquin onderscheidt een aantal fasen in de procedures voor fusie 
en splitsing: een voorbereidingsfase, een besluitvormingsfase en een uitvoeringsfa-
se.44 De voorbereidingsfase omvat meestal een periode van onderhandelingen tussen 
de raden van bestuur en/of grootaandeelhouders, die niet in het Belgische vennoot-
schapsrecht is geregeld, en een periode die gericht is op het tot stand brengen van de 
stukken die nodig zijn om aandeelhouders en derden te informeren. 
De raden van bestuur van de betrokken vennootschappen stellen het voorstel tot 
fusie op, een voor de over te nemen vennootschap en een voor de overnemende ven-
nootschap; deze kunnen identiek zijn.45 Het raamwerk voor de inhoud van het voor-
stel tot fusie wordt door de wet gegeven.46 Vergelijkbare bepalingen gelden voor de 
splitsing.47 Tevens maken de raden van bestuur ieder een omstandig verslag op, met 
daarin een uiteenzetting over de stand van het venmogen, met een toelichting vanuit 
juridisch en economisch perspectief en een vermelding van de methodes die hebben 
geleid tot het vastleggen van de ruilverhouding, van de aan de methodes te hechten 
relatieve waarde, de waardering waartoe elke methode leidt en de moeilijkheden die 
zich eventueel hebben voorgedaan.48 De commissaris, bedrijfsrevisor of extem 
accountant beoordelen het fusievoorstel en het omstandig verslag van de raad van be-
stuur in een controleverslag49; naar dit controleverslag dient in de akte van fusie te 
worden verwezen.50 Ook op deze punten zijn er vergelijkbare bepalingen voor de 
splitsing. Indien een voorstel tot fusie of splitsing wordt opgemaakt na zes maanden 
na afloop van het laatste boekjaar dient ook een tussentijdse vermogensopstelling te 
worden gemaakt. De raden van bestuur zijn gehouden aan hun algemene vergaderin-
gen inlichtingen te verschaffen over vermogensveranderingen die zich in de periode 
liggend tussen voorstel tot fusie of tot splitsing en de datum van de algemene verga-
deringen hebben voorgedaan. Het verslag van de raad van bestuur en het controle-
verslag zijn niet vereist bij een fusie met een 100%-dochter; tevens is in dat geval het 
voorstel tot fusie eenvoudiger. In het Belgische Wetboek van vennootschappen is 
voor splitsing bovendien gebruikt gemaakt van art. 10 van de Zesde Richtlijn51, 
waardoor de mogelijkheid is geopend dat alle aandeelhouders afzien van het recht op 
het laten opstellen en inzien van een aantal stukken gedurende een maand vooraf-
44 Tilquin 1993, p. 157 
45 Tilquin 1993, p. 162 gaat er van uit dat er één voorstel tot fusie is. 
46 Art 693 en art. 706 W. Venn. 
47 Art. 728 en art 743 W. Venn. 
48 Art 694 en art. 707 W Venn 
49 Art 695 en art 708 W. Venn 
50 Art. 700 en art. 713 W. Venn 
51 De Derde Richtlijn kent niet een vergelijkbare bepaling 
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gaand aan de vergadering waarin tot splitsing wordt besloten.52 De besluitvorming 
van de algemene vergaderingen is ten aanzien van splitsing op hoofdlijnen gelijk aan 
die ten aanzien van fusie. De oproeping vindt een maand voor de vergadering plaats. 
Een besluit tot fusie of tot splitsing kan slechts worden genomen indien ten minste de 
helft van het kapitaal ter vergadering vertegenwoordigd is en dient bij iedere ven-
nootschap in beginsel te worden genomen met een meerderheid van drie vierden van 
de uitgebrachte stemmen.53 Van de besluitvorming ter zake worden notariële akten 
opgemaakt. 
8.2.2 Voorbereiding van en besluitvorming in de deponeringsprocedures volgens 
Duits recht 
(Ontbinding) en vereffening - Het besluit tot ontbinding behoeft bij de GmbH een 
meerderheid van ten minste drie vierden van de uitgebrachte stemmen, tenzij in de 
statuten een andere meerderheid is voorgeschreven.54 Voor de AG geldt in beginsel 
een meerderheid van drie vierde van het bij de besluitvorming vertegenwoordigde 
kapitaal; ook hier kunnen de statuten een grotere meerderheid voorschrijven en 
bovendien andere eisen stellen.55 
Omzetting - Bij omzetting geldt dat het orgaan dat bevoegd is tot vertegenwoordiging 
een voorstel tot omzetting ('Umwandlungsbericht') moet opstellen, een uitvoerig 
schriftelijk stuk waarin de omzetting en in het bijzonder de toekomstige deelname 
van de aandeelhouders vanuit een juridisch en economisch gezichtspunt wordt toe-
gelicht en onderbouwd en dat een ontwerp van het omzettingsbesluit bevat.56 Bij dit 
stuk hoort een vermogensopstelling met de werkelijke waarde van de activa en pas-
siva van de betrokken entiteit per de datum van het Umwandlungsbericht.57 Het 
Umwandlungsbericht is onder meer niet vereist wanneer al degenen met een belang 
52 Bouckaert 2000, ρ 1051; Nelissen Grade 1994, ρ 52-53, die opmerkt dat de communautaire en de 
nationale wetgever zich op dit punt veel soepeler hebben opgesteld voor wat betreft de splitsing, ter­
wijl deze handeling complexer is en het gevaar dat de belangen van derden daarbij in het gedrang 
komen groter is en die voorts betreurt dat eenzelfde mogelijkheid niet voor fusie is geopend. Van 
Bael 1993, ρ 198-199 wijst erop dat het strenge vereiste om tot een splitsingsprocedure met minder 
stukken te komen de toepasbaarheid ervan beperkt tot vennootschappen met een beperkt aantal ven­
noten. 
53 Art 699, art 712, art. 736 en art. 751 W. Venn ; Tilquin 1993, ρ 218 
54 § 60 Abs. I GmbHG. 
55 § 262 Abs. 1 AktG. 
56 § 192 Abs. 1 UmwG. 
57 § 192 Abs 2 UmwG; dat is om praktische redenen - uiteraard - vnjwel niet mogelijk, Götz 2001 
bespreekt een uitspraak (LG Mainz, Urt. ν 19.12.2000 - 10 ΗΚ..Ο 143/99 (nicht rechtskräftig)) 
waann de vermogensopstelling is gemaakt per een datum die bijna acht maanden ligt voor die van 
het Umwandlungsbencht, hetgeen onaanvaardbaar wordt geacht. 
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bij de entiteit58 verklaren daarvan afte zien of wanneer er slechts een aandeelhouder 
is.59 Het Umwandlungsgesetz bevat in § 194 een lijst van onderwerpen die in het 
besluit tot omzetting aan de orde dienen te komen. Voor het besluit tot omzetting gel-
den verschillende meerderheidsvereisten, afhankelijk van de vraag in welke rechts-
vorm omzetting van de GmbH of AG plaatsvindt60; daarnaast dienen61 de vergade-
ringen van aandeelhouders van een bijzondere soort toestemming voor het omzet-
tingsbesluit te verlenen. 
Kapitaalvermindering - Een besluit tot kapitaalvermindering moet voor de GmbH 
worden genomen met een meerderheid van ten minste drie vierden van de uitge-
brachte stemmen62, terwijl bij de AG een meerderheid vereist is van ten minste drie 
vierde van het bij de besluitvorming vertegenwoordigde kapitaal.63 Voor de AG geldt 
voorts dat indien er meerdere soorten aandelen zijn, het besluit tot kapitaalvermin-
dering goedkeuring behoeft van de aandeelhouders van iedere soort. De statuten kun-
nen zowel bij de GmbH als de AG nadere eisen aan een besluit tot kapitaalvermin-
dering stellen. 
Fusie en splitsing - De tot vertegenwoordiging bevoegde organen van de betrokken 
rechtspersonen sluiten een fusie-overeenkomst of komen een ontwerp daarvoor over-
een.64 Het raamwerk ervan wordt door het Umwandlungsgesetz bepaald.65 Diezelfde 
organen maken ieder of gezamenlijk een uitvoerig verslag ('Verschmelzungsbericht') 
waarin de fusie, de fusie-overeenkomst of het ontwerp daarvan vanuit een juridisch 
en economisch standpunt bezien worden toegelicht en gemotiveerd, in het bijzonder 
de ruilverhouding van de aandelen of mededelingen over het lidmaatschap bij de ver-
krijgende entiteit, met de hoogte van een tegemoetkoming in geld. In bepaalde geval-
len kan van het opstellen van dit verslag worden afgezien.66 Onderzoek van het 
Verschmelzungsbericht door een deskundige ('Verschmelzungsprüfer') is in een aan-
tal in het Umwandlungsgesetz genoemde gevallen vereist.67 De fusie-overeenkomst 
verkrijgt pas effect als de aandeelhouders van de betrokken entiteiten daarmee 
instemmen. In het algemeen geldt daarvoor een meerderheidsvereiste van ten minste 
58 § 2 UmwG duidt alle betrokkenen bij een entiteit die aan een van de in het Umwandlungsgesetz 
geregeld handelingen deelneemt aan met het begrip 'Anteilsinhaber', gemakshalve zal ik bij deze 
rechtsvergelijking verder spreken van 'aandeelhouder' en ten aanzien van het aandeel of belang dat 
deze aandeelhouder in een betrokken entiteit houdt als 'aandeel'. 
59 § 192 Abs. 3 UmwG 
60 § 233 en § 240 UmwG. 
61 Op grond van § 65 Abs. 2 UmwG 
62 § 53 Abs. 1 GmbHG. 
63 § 222 Abs. 1 AktG. 
64 § 4 UmwG. 
65 § 5 UmwG. 
66 § 8 UmwG. 
67 Zie onder meer § 8-12, 44, 48, 60 en 100 UmwG. 
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drie vierde van de uitgebracht stemmen.68 Wanneer voor de overdracht van aandelen 
in de verdwijnende entiteit goedkeuring is vereist van bepaalde individuele aandeel-
houders, is deze goedkeuring ook vereist voor het besluit tot fusie.69 Indien de gel-
digheid van de besluitvorming wordt betwist, moet daarover binnen een maand na die 
besluitvorming een procedure worden gestart.70 De hiervoor beschreven regels voor 
een fusie gelden mutatis mutandis evenzeer voor een splitsing.71 
8.3 Deponering in de deponeringsprocedures volgens Belgisch en 
Duits recht 
Bij de deponeringsprocedures volgens Nederlands recht speelt het handelsregister 
een centrale rol; in alle gevallen dient daar deponering van stukken plaats te vinden. 
Zoals in par. 8.2 hier en daar reeds kort aan de orde kwam, ligt dat in België en 
Duitsland in een aantal gevallen anders. In deze paragraaf ga ik daar nader op in. 
8.3.1 Deponering in de deponeringsprocedures volgens Belgisch recht 
Wat precies waar gedeponeerd moet worden verschilt in België per deponeringspro-
cedure. Aan deponering bij de griffie van de rechtbank van koophandel is vrijwel 
steeds een verplichting tot publicatie in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad 
gekoppeld (zie daarover par. 8.4.1). 
(Ontbinding en) vereffening - Het besluit tot ontbinding impliceert een statutenwij-
ziging. Om die reden moet niet alleen een uittreksel maar ook een afschrift van de 
authentieke akte met daarin de notulen van de algemene vergadering waarin tot ont-
binding is besloten, worden neergelegd bij de griffie van de rechtbank van koophan-
del van de maatschappelijke zetel van de rechtspersoon en gepubliceerd in de 
Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad?2 De vereffenaars leggen na afloop van de ver-
effening de rekening neer ten kantore van de vennootschap, samen met de stukken tot 
staving daarvan, in beginsel ten minste één maand voor de algemene vergadering die 
over de sluiting van de vereffening beslist.73 Ook het besluit tot sluiting van de ver-
effening dient te worden neergelegd bij de hiervoor genoemde griffie. 
Kapitaalvermindering - Het besluit tot kapitaalvermindering moet worden neerge-
legd bij de griffie van de rechtbank van koophandel waarbinnen de vennootschap 
68 Zie bijvoorbeeld § 50, 65 en 84 UmwG. 
69 §13 UmwG. 
70 §14 UmwG. 
71 §125 UmwG. 
72 Art. 74, 4° W. Venn. 
73 Art. 194 W.Venn. 
175 
Hoofclituk 8 
haar maatschappelijke zetel heeft en worden gepubliceerd in de Bijlagen tot het 
Belgisch Staatsblad.14 Deponering van het besluit tot kapitaalvermindering vindt 
plaats binnen vijftien dagen na het besluit.75 
Fusie en splitsing - Ten kantore van de betrokken vennootschappen dienen' inzake 
fusie en splitsing in beginsel de volgende stukken ter inzage te liggen: 
- het voorstel tot fusie; 
- de verslagen van de raden van bestuur en van de commissaris, bedrijfsrevisor of 
externe accountant voor alle betrokken vennootschappen; 
- de jaarrekeningen van de betrokken vennootschappen van de drie voorafgaande 
jaren; 
- de jaarverslagen en de verslagen van de commissaris(sen); 
- de tussentijdse vermogensopstellingen, indien vereist.76 
Het voorstel tot fusie dient voor elke vennootschap die bij de fusie betrokken is te 
worden gedeponeerd ter griffie van de rechtbank van koophandel van het gebied 
waarbinnen de vennootschap haar maatschappelijke zetel heeft, ten minste zes weken 
voor de algemene vergadering die over de fiisie zal besluiten.77 Hetzelfde geldt voor 
het voorstel tot splitsing. Ten kantore van de betrokken vennootschappen vindt de-
ponering van de besproken stukken plaats ten minste een maand voor de algemene 
vergadering die over fusie of splitsing dient te besluiten. 
Na het besluit tot fusie of splitsing dienen de notariële akten waarin de besluiten tot 
fusie of tot splitsing zijn vastgelegd te worden neergelegd bij de griffie van de recht-
bank van koophandel van de maatschappelijke zetel van iedere betrokken vennoot-
schap.78 
8.3.2 Deponering in de deponeringsprocedures volgens Duits recht 
(Ontbinding en) vereffening - Bij ontbinding van GmbH en AG dient de ontbinding 
in beginsel te worden aangemeld bij het handelsregister van de zetel van de rechts-
persoon. De rechter zorgt voor inschrijving daarvan, nadat hij de onderliggende stuk-
ken zo nodig heeft gecontroleerd. In bepaalde gevallen van ontbinding zorgt de rech-
ter zelf voor inschrijving.71* Zowel bij de GmbH als bij de AG is sprake van een eind-
verantwoording die moet worden gedaan ('Schlußrechnung legen'); pas daarna kan 
74 Art 66 en 74 W Venn ; zie ook Bouckaert 2000, ρ 668 
75 Art 68 en 74 W. Venn. 
76 Zie onder meer art. 697, § 2, 5( W Venn ; Tilquin 1993, ρ 207-208 
77 Zie onder meer art. 693 W. Venn., daarover onder meer Nelissen Grade 1994, p. 44-45. 
78 Zie onder meer art. 702 WB. Venn, Tilquin 1993, p. 259. 
79 § 65 Abs. 1 GmbHG en § 263 AktG; er vindt verder geen deponenng van stukken plaats waaraan 
een procedure is gekoppeld die vergelijkbaar is met een Nederlandse deponenngsprocedure 
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het einde van de vereffening bij het handelsregister worden aangemeld.80 Bij vereffe-
ning vindt, zoals reeds besproken, geen deponering van stukken plaats waaraan een 
deponeringsprocedure is gekoppeld. 
Omzetting - Bij omzetting van een GmbH in een andere rechtsvorm dienen de 
bestuurders aan alle aandeelhouders schriftelijk te berichten dat omzetting op de 
agenda staat en het voorstel tot omzetting aan hen toe te zenden.81 Voor de AG geldt 
dat het voorstel tot omzetting ten kantore van de vennootschap voor de aandeelhou-
ders ter inzage moet liggen; op verzoek dient aan iedere aandeelhouder onverwijld en 
gratis een kopie van het voorstel tot omzetting te worden toegezonden.82 Bij de aan-
melding van de omzetting bij het register moeten worden overgelegd het besluit tot 
omzetting, eventuele goedkeuringen van individuele aandeelhouders, het voorstel tot 
omzetting dan wel de verklaringen waaruit blijkt dat van dit voorstel tot omzetting is 
afgezien en eventueel een bewijs van goedkeuring door de overheid indien dat is ver-
eist.83 Het voorstel tot omzetting dient voor de AG ten kantore van de vennootschap 
te worden gedeponeerd.84 Voor de GmbH moet het voorstel aan de aandeelhouders 
worden toegezonden.85 Bij omzetting moet op zijn laatst tegelijk met de oproeping 
voor de vergadering van de GmbH waarin tot de omzetting zal worden besloten het 
voorstel tot omzetting aan de aandeelhouders worden toegezonden.86 Voor de AG is 
het verplicht het voorstel tot omzetting ter inzage te hebben liggen ten kantore van de 
vennootschap vanaf de oproeping voor de vergadering waarin tot omzetting zal wor-
den besloten.87 Bij de inschrijving van de omzetting in het handelsregister dient onder 
meer het voorstel tot omzetting met de vermogensopstelling te worden meegezonden, 
tenzij die niet zijn gemaakt.88 
Kapitaalvermindering - Bij kapitaalvermindering van een GmbH gelden geen voor-
schriften voor de deponering van het besluit. Aanmelding van het besluit tot een 
gewone kapitaalvermindering kan pas onder meer nadat publicatie heeft plaatsge-
vonden.89 Bij de AG wordt het besluit van kracht zodra het na aanmelding ervan in 
het register is ingeschreven90; betalingen aan aandeelhouders mogen echter pas 
80 § 74 Abs 1 GmbHG en 273 Abs. 1 AktG. 
81 §230 Abs 1 UmwG 
82 § 230 Abs. 2 UmwG. 
83 §199 UmwG. 
84 § 230 Abs. 2 UmwG. 
85 § 230 Abs. 1 UmwG 
86 § 230 Abs. 1 UmwG. 
87 § 230 Abs 2 UmwG. 
88 §199 UmwG. 
89 § 58 Abs. 1 GmbHG. 
90 § 224 AktG; naast de inschrijving van het besluit tot kapitaalvermindenng is op grond van § 227 AktG 
ook vereist dat de structuurwijziging die de kapitaalvermindenng inhoudt, wordt ingeschreven in het 
handelsregister, zie Kort 1998, p. 239-240 over de verhouding tussen § 224 en § 227 AktG. 
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plaatsvinden als zes maanden na de bekendmaking van het besluit zijn verstreken en 
de schuldeisers die zich daartoe hebben gemeld zekerheid hebben gekregen of hun 
vorderingen betaald hebben gekregen.91 Bij kapitaalvermindering speelt de timing 
van de deponering geen wezenlijke rol. 
Fusie en splitsing - Bij de fiisie van een GmbH dienen ten kantore van de vennoot-
schap te liggen de jaarrekeningen en jaarverslagen van alle bij de fusie betrokken 
entiteiten voor de laatste driejaar, ter inzage voor de aandeelhouders van de GmbH.92 
Wat opvalt is dat bij de GmbH geen tussentijdse vermogensopstelling is vereist. Voor 
de AG dient bij fiisie te worden gedeponeerd ten kantore van de betrokken vennoot-
schap: de fusie-overeenkomst of een ontwerp daarvan, de jaarrekeningen en jaarver-
slagen van de bij de fusie betrokken entiteiten voor de laatste drie jaar, eventueel een 
tussentijdse vermogensopstelling, het voorstel of de voorstellen tot fusie en de ver-
slagen van de deskundige(n).93 Bij fusie vindt na het besluit aanmelding plaats bij het 
register waarin de betrokken entiteiten zijn ingeschreven. De tot vertegenwoordiging 
bevoegde organen verklaren daarbij dat er geen procedure van aandeelhouders als 
bedoeld in § 14 UmwG tegen het besluit tot fiisie loopt of meer loopt of de rechter 
heeft beslist dat die procedure niet in de weg staat aan inschrijving daarvan.94 Bij de 
aanmelding van de fiisie wordt een aantal bescheiden overgelegd, te weten onder 
meer de fusie-overeenkomst, de besluiten tot fusie, eventuele toestemmingsverkla-
ringen van individuele aandeelhouders, het voorstel tot fiisie, het verslag van de des-
kundige (of de verklaringen dat daarvan is afgezien), een bewijs dat tijdige toezen-
ding van de fiisie-overeenkomst aan de Betriebsrat heeft plaatsgevonden, een bewijs 
dat eventueel vereiste goedkeuring van de overheid is verleend, alsmede een balans 
voor ieder van de verdwijnende entiteiten per een datum binnen acht maanden voor-
afgaand aan de aanmelding.95 De inschrijving van de fusie mag voor de verkrijgende 
entiteit pas plaatsvinden nadat inschrijving voor alle verdwijnende entiteiten heeft 
plaatsgevonden. De vorenstaande regels zijn in beginsel ook van toepassing op een 
splitsing waarbij een GmbH of AG is betrokken.96 
Bij fiisie wordt in de oproeping van de vergadering van een GmbH waarin tot fusie 
dient te worden besloten melding gemaakt van de fusie als onderwerp op de agenda. 
De voor de GmbH vereiste fusiestukken liggen ten kantore van de GmbH ter inzage 
voor de aandeelhouders; iedere aandeelhouder heeft daarnaast te allen tijde recht op 
inlichtingen over alle voor de fusie wezenlijke aangelegenheden van de andere bij de 
fusie betrokken entiteiten. De termijn van een maand uit de Derde EG-Richtlijn is bij 
de fiisie van een GmbH niet overgenomen. Deponering van de voor de AG vereiste 
91 §225AktG. 
92 § 49 Abs. 2 UmwG. 
93 § 63 Abs. 1 UmwG. 
94 §16 UmwG. 
95 §17 UmwG. 
96 § 125 UmwG. 
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fusiestukken ten kantore van de vennootschap dient plaats te vinden een maand voor-
afgaand aan de algemene vergadenngen die over het voorstel tot fusie zullen beslui-
ten 97 Bij een AG moet, voorafgaand aan de oproeping voor de algemene vergadering 
van de verkrijgende vennootschap waann tot fiisie zal worden besloten, voorts een 
(ontwerp van een) fusie-overeenkomst ('Verschmelzungsvertrag') worden ingeleverd 
bij het register98 Voor splitsing van een GmbH of AG gelden m beginsel dezelfde 
regels als voor een fusie " 
8 3 3 Rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht ten aanzien van de 
deponering 
Vereffening - Zowel in Duitsland als in België zijn schuldeisers niet op andere wijze 
bij de vereffening betrokken dan dat zij in beginsel betaald moeten worden In België 
heeft dat tot gevolg dat de vereffeningsrekening en de stavingsstukken uitsluitend 
worden opgemaakt ten behoeve van de aandeelhouders en uitsluitend ten kantore van 
de vennootschap worden neergelegd Ook in Duitsland speelt de eindverantwoording 
van de vereffenaars geen rol in de bescherming van schuldeisers bij liquidatie, deze 
is met name van belang om de vereffening te kunnen afsluiten Het besluit van de 
vennoten tot het sluiten van de vereffening dient in België bij de griffie van de recht-
bank van koophandel te worden gedeponeerd, terwijl daar in Nederland en Duitsland 
geen afzonderlijk besluit van de aandeelhouders voor nodig is 
Omzetting- Ms hiervoor aangegeven speelt de omzetting naar Belgisch recht in deze 
rechtsvergelijking geen rol In vergelijking met de omzetting van een NV in een BV 
volgens Nederlands recht dient naar Duits recht duidelijk meer moeite gedaan te wor-
den tot het besluit tot omzetting te komen, aangezien in beginsel een voorstel tot 
omzetting ('Umwandlungsbericht') is vereist, met daarbij een tussentijdse vermo-
gensopstelling, terwijl in Nederland de omzetting wordt behandeld als een vorm van 
kapitaalvermindering waaraan in ieder geval een statutenwijziging te pas komt 
Kapitaalvermindering - Een besluit tot kapitaalvermindering, dat in België altijd een 
statutenwijziging inhoudt, wordt in België gedeponeerd bij de griffie van de recht-
bank van koophandel In Duitsland is er voor wat betreft kapitaalvermindering een 
verschil tussen de GmbH en de AG bij de GmbH kan het besluit slechts aangemeld 
worden nadat onder meer publicatie heeft plaatsgevonden, terwijl bij de AG direct 
aanmelding kan plaatsvinden, maar in de publicatie ervan dient te worden gewezen 
op het recht voor schuldeisers zekerheid te vragen In alle dne de landen is depone-
nng ten kantore van de vennootschap in het kader van de deponenngsprocedure niet 
nodig 
97 § 62 Abs 3 UmwG 
98 § 61 UmwG 
99 § 125 UmwG 
179 
Hoofdstuk 8 
Fusie en splitsing - Het aantal stukken dat volgens Belgisch recht voorafgaand aan 
een fusie of splitsing dient te worden gedeponeerd bij de griffie van de rechtbank van 
koophandel is in vergelijking met Nederland buitengewoon beperkt: uitsluitend het 
voorstel tot fusie of tot splitsing. Alle overige stukken voor een fusie of splitsing 
behoeven slechts te worden gedeponeerd ten kantore van de vennootschap. Voor split-
sing geldt dat de aandeelhouders afstand kunnen doen van het opmaken van enkele 
stukken die volgens de wet ten kantore van de vennootschap ter inzage moeten liggen, 
terwijl in Nederland er geen discussie over bestaat dat de termijn van een maand tus-
sen publicatie en besluitvorming steeds in acht genomen moet worden. Na de fusie of 
splitsing moeten de akte(n) van fusie of van splitsing bij de griffie van de rechtbank 
van koophandel worden gedeponeerd, terwijl in Nederland de akte van fusie of split-
sing bij het handelsregister wordt gedeponeerd. In Duitsland is bij een fusie of split-
sing van een GmbH geen tussentijdse vermogensopstelling vereist, alvorens tot fusie 
of splitsing kan worden besloten; evenmin behoeft bij de GmbH de termijn van een 
maand tussen deponering en besluitvorming in acht te worden genomen. Bij fusie of 
splitsing van een AG dient een ontwerp van de overeenkomst tot fusie of splitsing te 
worden gedeponeerd bij het handelsregister. Ook bij de aanmelding van de fusie of 
splitsing bij het Duitse handelsregister behoeft in vergelijking met de Nederlandse 
deponering bij het handelsregister, die plaatsvindt voorafgaand aan de fusie of split-
sing, slecht een beperkt aantal stukken te worden meegezonden (niet de tussentijdse 
vermogensopstellingen en niet de jaarrekeningen van de laatste drie jaar, wel een 
balans die niet ouder is acht maanden en het verslag van de deskundige. 
8.4 Publicatie en inzage in de deponeringsprocedures volgens Belgisch en 
Duits recht 
Net als in Nederland is publicatie in België en Duitsland een middel om met name 
schuldeisers op de hoogte te stellen van een deponeringsprocedure. In deze paragraaf 
zal worden nagegaan op welke wijze publicatie naar Belgisch en Duits recht dient 
plaats te vinden. 
8.4.1 Publicatie en inzage in de deponeringsprocedures volgens Belgisch recht 
Bij de publicatie in België is een centrale plaats ingeruimd voor de Bijlagen tot het 
Belgisch Staatsblad. Deze verschijnt niet meer in papieren vorm, maar alleen nog 
elektronisch en kan via internet worden doorzocht. 
(Ontbinding en) vereffening - Het besluit tot ontbinding moet door middel van een 
verklaring van de bestuurders worden gepubliceerd in de Bijlagen tot het Belgisch 
Staatsblad}^ Het sluiten van de vereffening dient bij uittreksel conform art. 67 en 73 
100 Art. 74, 4° W. Venn.; Bouckaert 2000, p. 907. 
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W.B. Venn, te worden neergelegd en gepubliceerd. Publicatie van het einde van de 
vereffening dient plaats te vinden binnen vijftien dagen na neerlegging van het besluit 
daartoe.101 Bij vereffening is er, bij ontstentenis van een commissaris, een individu­
eel onderzoeksrecht voor aandeelhouders van de rekening, met de stukken ter sta­
ving, waarbij deze zich kunnen laten bijstaan door een bedrijfsrevisor of externe 
accountant.102 
Kapitaalvermindering - Kapitaalvermindering wordt gepubliceerd in de Bijlagen tot 
het Belgisch Staatsblad. Voor kapitaalvermindering zal publicatie plaatsvinden bin­
nen vijftien dagen na deponering van het besluit.103 Omdat iedere kapitaalverminde­
ring naar Belgisch recht een statutenwijziging inhoudt, wordt aan het openbaarma-
kingsvereiste uit de Tweede Richtlijn automatisch voldaan doordat de statutenwijzi­
ging openbaar wordt gemaakt.104 Het besluit tot kapitaalvermindering kan door der­
den worden ingezien op de griffie, voor zover dat nog nodig zou zijn gelet op de 
publicatie in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad. Het tijdstip van openbaarmaking 
is verder bepalend voor de vraag welke schuldeisers aanspraak kunnen maken op 
bescherming.105 
Fusie en splitsing - Voor fusie en splitsing brengt deponering van het voorstel tot 
fusie en van het voorstel tot splitsing met zich dat publicatie plaatsvindt in de 
Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad.,106 Na een besluit tot fusie of splitsing vindt 
eveneens publicatie in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad plaats. Er behoeft 
slechts vermelding plaats te vinden van het feit dat deponering van een voorstel tot 
ftisie of van een voorstel tot splitsing heeft plaatsgevonden. Wanneer een besluit tot 
fusie of tot splitsing is genomen dienen de akten waarin het besluit tot fusie of tot 
splitsing is vastgelegd te worden gepubliceerd. De publicatie van de deponering van 
een voorstel tot fusie en van een voorstel tot splitsing dient plaats te vinden binnen 
vijftien dagen na de deponering. Op die wijze is de minimumperiode tussen publica­
tie en de algemene vergadering waarin tot fusie of splitsing dient te worden besloten 
ten minste een maand, zulks in overeenstemming met de relevante bepalingen van de 
Derde en de Zesde Richtlijn.107 Na een besluit tot fusie of tot splitsing dient publica­
tie van (de uittreksels van) de akten waarin de besluiten zijn vastgelegd binnen vijf­
tien dagen plaats te vinden na neerlegging van de akte met het als laatste genomen 
besluit tot fusie of splitsing. 
101 Art 66 en art. 74 W. Venn. 
102 Art. 194W Venn. 
103 Art 73 W.Venn. 
104 Tas 2003, ρ 398. 
105 Zie daarover par. 8 5 1 
106 Art. 75 W. Venn. 
107 Tilquin 1993, ρ 182 
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Derden, waaronder schuldeisers, kunnen het voorstel tot fusie of splitsing inzien 
bij de griffie waar het stuk gedeponeerd is en kunnen bij de griffie daarvan een kopie 
verkrijgen. Een voorstel tot fusie of tot splitsing maakt, tezamen met de verslagen van 
de raden van bestuur en van de commissaris, revisor of externe accountant, deel uit 
van de stukken die ter zake aan de aandeelhouders dienen te worden toegezonden of 
te hunner beschikking worden gesteld.108 Deze verslagen behoeven niet openbaar te 
worden gemaakt109; slechts de conclusies uit het verslag van de commissaris, revisor 
of exteme accountant dienen te worden opgenomen in de akte van fusie of split-
sing."0 De jaarrekeningen over de drie voorafgaande jaren en de tussentijdse vermo-
gensopstellingen kunnen door aandeelhouders ten kantore van de vennootschap wor-
den ingezien. Op eerste verzoek en zonder kosten kan een aandeelhouder kopieën van 
de gedeponeerde stukken krijgen (met uitzondering van die stukken die hem reeds 
zijn toegezonden)."1 Na een besluit tot fiisie en tot splitsing kan iedereen uiteraard 
kennisnemen van de akten die ter zake in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad wor-
den gepubliceerd. 
8.4.2 Publicatie en inzage in de deponeringsprocedures volgens Duits recht 
In het algemeen geldt dat de deponering van stukken vooral plaatsvindt ten behoeve 
van de aandeelhouders. Aan de positie van schuldeisers is wel gedacht, maar deze 
dienen zich in het algemeen, na veelal daartoe uitdrukkelijk te zijn uitgenodigd, bij 
de betrokken rechtspersonen te melden om daar om zekerheid of betaling te vragen. 
Inzage van de stukken door schuldeisers komt dan ook niet expliciet aan de orde. Van 
alle stukken die bij het handelsregister worden neergelegd kan iedereen inzage en 
afschriften verkrijgen."2 Ook in Duitsland wordt gewerkt aan (verdere) elektronische 
toegang tot gegevens en stukken die in het kader van het vennootschapsrecht open-
baar gemaakt moeten worden."3 
(Ontbinding en) vereffening - De rechter draagt zorg voor publicatie van de ontbin-
ding in de Bundesanzeiger en een ander blad."4 De rechter mag echter het blad waar-
in naast de Bundesanzeiger publicatie plaatsvindt niet per geval aanwijzen, maar 
moet van tevoren, jaarlijks in december, een keuze maken voor het komende jaar."5 
Los daarvan dienen de vereffenaars over te gaan tot bekendmaking en tot oproeping 
van schuldeisers, en wel driemaal."6 Bij ontbinding is een bijzondere uitnodiging 
108 Tilquin 1993, p. 182 
109 Van Bael 1993, p. 67 (fusie) en p. 201 (splitsing). 
110 Art 713 en art. 737 W Venn 
111 Zie ónder meer art. 697, § 3 W. Venn. 
112 §9HGB 
113 Zie daarover Noack 2003, p. 537-540 en 547 
114 § 10 en § 11 Handelsgesetzbuch ('HGB') 
115 Hüffer 1995, § 11, Rn 1 
116 § 65 Abs. 2 GmbHG en § 267 AktG. 
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voor de bekende schuldeisers niet nodig. Bij vereffening dient de rechter de ontbin-
ding bekend te maken. De vereffenaren moeten daarnaast zelf ook de ontbinding 
publiceren en onbekende schuldeisers oproepen.117 De vereffenaars moeten een eind-
afrekening van de vereffening opstellen (naast de verplichtingen tot het opstellen van 
een openingsbalans, met toelichting, per aanvang vereffening en tot het opstellen van 
jaarrekeningen en jaarverslagen per het einde van ieder jaar)"8; onduidelijk is hoe 
deze er precies uit moet zien. Het recht erop komt aan de vennootschap toe, niet aan 
de aandeelhouders."9 De publicatie van de ontbinding en van de oproep van credi-
teuren dient in beginsel zo snel mogelijk na de ontbinding plaats te vinden. Pas na de 
derde publicatie gaat een termijn van een jaar lopen waarbinnen onbekende schuld-
eisers zich kunnen melden, na verloop waarvan pas uitkering aan de aandeelhouders 
mag plaatsvinden indien alle schuldeisers zijn betaald of aan hen zekerheid is ver-
schaft.120 
Omzetting - Ook bij omzetting zorgt de rechter voor publicatie in de Bundesanzeiger 
en ten minste een ander blad.121 Bij omzetting moet de volledige inhoud van de 
inschrijving van de nieuwe rechtsvorm van de entiteit worden bekendgemaakt.122 
Hier geldt123 dezelfde bescherming van schuldeisers als ten aanzien van fusie. Bij 
omzetting geschiedt publicatie na de inschrijving van het besluit tot omzetting.124 
Kapitaalvermindering - Bij kapitaalvermindering van een GmbH is - naast de publi-
catie - vereist dat de kapitaalvermindering wordt gemeld aan de bij de vennootschap 
bekende schuldeisers, ook de schuldeisers van wie de vordering nog niet is vervallen 
of van voorwaardelijke vorderingen.125 Een vergelijkbare verplichting bestaat er voor 
de AG niet. De bestuurders zijn verplicht het besluit tot kapitaalvermindering voor de 
GmbH driemaal te publiceren. Publicatie van het bedrag van de kapitaalvermindering 
wordt voldoende geacht. Publicatie van het doel van de kapitaalvermindering is niet 
noodzakelijk, maar moet aan de crediteuren desgevraagd wel worden medege-
deeld.126 Verder dragen de bestuurders er zorg voor dat de schuldeisers worden opge-
roepen zich te melden, maar kunnen zij een toelichting op de rechten voor schuldei-
sers die zich melden of de gevolgen van het niet-melden achterwege laten.127 Bij de 
AG bevat § 225 Abs. 1 AktG wel een verplichting de schuldeisers te wijzen op hun 
117 § 65 Abs. 2 GmbHG en § 267 AktG. 
118 §71 GmbHG 
119 Rasner 2002, § 74, Rn. 3. 
120 § 73 GmbHG en § 267 AktG 
121 § 201 UmwG 
122 §201 UmwG 
123 Door een verwijzing in § 204 UmwG naar § 22 dat de bescherming van schuldeisers bij fusie regelt. 
124 §201 UmwG. 
125 Zimmermann 2002, § 58, Rn. 24. 
126 Zimmermann 2002, § 58, Rn 22. 
127 Zimmermann 2002, § 58, Rn. 23. 
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recht op zekerheidsstelling. Over het tijdstip van publicatie van kapitaalvermindering 
bevat noch het GmbHG noch het AktG een voorziening. Wel is het van kracht wor-
den van het besluit tot kapitaalvermindering voor de GmbH respectievelijk de moge-
lijkheid tot uitkering aan aandeelhouders voor de AG gekoppeld aan de publicatie: 
voor de GmbH geldt een wachttermijn van een jaar, voor de AG een termijn van zes 
maanden.128 
Fusie en splitsing - De rechter draagt bij fusie zorg voor publicatie van de inschrij-
ving van de fusie in de Bundesanzeiger en een ander blad. De publicatie wordt per 
entiteit geacht te hebben plaatsgevonden na afloop van de dag waarop de laatste 
publicatie heeft plaatsgevonden.129 Dit tijdstip bepaalt de start van de periode van zes 
maanden waarbinnen schuldeisers actie kunnen ondernemen.130 Dezelfde regels zijn 
van toepassing op een splitsing.131 Voor fiisie waarbij een AG is betrokken dient voor-
afgaand aan het oproepen van de algemene vergadering voor de verkrijgende ven-
nootschap publicatie plaats te vinden van de voorgenomen fiisie en van het inleveren 
bij het register van een (ontwerp voor een) fusie-overeenkomst.132 Bij fusie van alle 
soorten entiteiten vindt voorts publicatie door de rechter plaats van de door hem voor-
genomen inschrijving van de fusie.133 In de publicatie wordt de schuldeisers van een 
bij de fusie betrokken entiteit gewezen op de mogelijkheid zekerheid te vragen, welke 
mogelijkheid bestaat voor zover hun vorderingen niet voldaan kunnen worden en zij 
aannemelijk kunnen maken dat door de fusie de betaling van hun vordering in gevaar 
komt ('glaubhaft machen, daß durch die Verschmelzung die Erfüllung ihrer 
Forderung gefährdet wird').134 Bij splitsing gelden in beginsel weer dezelfde regels 
als bij fusie.135 Bij fusie vindt publicatie plaats na aanmelding van de fusie bij het 
register waarin de betrokken entiteit is ingeschreven, derhalve ook na het besluit tot 
fusie.136 Bij de AG vindt ook al voor het besluit tot fusie publicatie plaats van het 
deponeren van de fusie-overeenkomst bij het handelsregister.137 Hetzelfde geldt in 
beginsel voor splitsing.138 
128 § 58 GmbHG en § 225 AktG. 
129 § 19UmwG. 
130 §22UmwG. 
131 § 125UmwG. 
132 §61 en § 63 Abs. 3 UmwG. 
133 § 19 Abs. 3 UmwG. 
134 §22 Abs. 1 UmwG. 
135 § 125 UmwG. 
136 § 19 UmwG. 
137 §61 UmwG. 
138 § 125 UmwG. 
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8.4.3 Rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht ten aanzien van publicatie en 
inzage 
Het meest wezenlijke verschil tussen Nederlands recht enerzijds en Belgisch en Duits 
recht anderzijds is dat in Nederland publicatie (vrijwel) uitsluitend plaatsvindt in 
slechts een uit een aantal landelijk verspreide dagbladen, terwijl in België en Duits-
land publicatie centraal geschiedt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad respec-
tievelijk de Bundesanzeiger, met daarnaast in Duitsland nog publicatie in tevoren 
aangewezen andere bladen. De Bijlagen tot het Belgische Staatsblad verschijnen uit-
sluitend nog elektronisch, terwijl de papieren Bundesanzeiger op het gebied van het 
vennootschapsrecht meer en meer wordt vervangen door de elektronische versie 
ervan, die toegankelijk is via internet. Dat is in ieder geval een stuk gemakkelijker 
zoeken. Anders dan in Nederland en België worden schuldeisers bij kapitaalvermin-
dering van de AG (niet bij de GmbH), fiisie en splitsing in Duitsland er in de publi-
catie op gewezen dat zij het recht hebben zekerheid te vragen. Bij ontbinding en kapi-
taalvermindering vindt in Duitsland bovendien driemaal publicatie plaats, waarbij 
schuldeisers worden opgeroepen zich te melden. Ten aanzien van fusie en splitsing is 
het zo dat - hoewel in België bij fiisie en splitsing reeds publicatie plaatsvindt van het 
deponeren van het voorstel daartoe en in Duitsland bij de AG van (het ontwerp van) 
de overeenkomst tot fusie of splitsing - in beide landen bij publicatie de nadruk ligt 
op een moment dat het besluit tot fiisie of splitsing reeds is genomen, terwijl in Ne-
derland wordt gepubliceerd ruim voordat het besluit tot fusie of splitsing moet wor-
den genomen. 
8.5 Verzet in de deponeringsprocedures volgens Belgisch en Duits recht 
Zoals in par. 8.1 reeds aangegeven gebruik ik - hoewel de verschillen soms groter 
zullen blijken te zijn dan de overeenkomsten - toch af en toe de term verzet als het 
gaat om de mogelijkheden die schuldeisers van Belgische en Duitse vennootschap-
pen hebben om hun belangen te behartigen in het kader van de deponeringsprocedu-
res. Ik zal hierna bespreken waaruit die mogelijkheden bestaan en wat de verschillen 
met het Nederlandse recht van verzet zijn. 
8.5.1 Verzet in de deponeringsprocedures volgens Belgisch recht 
In deze paragraaf zal ik nagaan of er ten aanzien van de Belgische tegenhangers van 
de Nederlandse deponeringsprocedures voor schuldeisers mogelijkheden zijn die ver-
gelijkbaar zijn met het Nederlandse recht van verzet. 
Vereffening - Bij vereffening kent het Belgische recht geen mogelijkheid van verzet 
van schuldeisers of andere belanghebbenden. De Vennootschappenwet gaat er van uit 
dat, onverminderd de rechten van de bevoorrechte schuldeisers, de vereffenaar alle 
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schulden naar evenredigheid betaalt, zonder onderscheid tussen opeisbare en niet 
opeisbare schulden, voor wat de laatstgenoemde betreft onder aftrek van het discon-
to.139 Na betaling van de schulden of consignatie van gelden om die schulden te vol-
doen, kan verdeling onder de vennoten plaatsvinden.M0 Hoewel art. 192 W.B. Venn, 
spreekt van een aansprakelijkheid van de vereffenaars jegens de vennoten voor de 
tekortkomingen in hun bestuur, wordt aangenomen dat er geen rechtstreekse verbin-
ding is tussen de vereffenaars en de individuele vennoten, maar dat het gaat om een 
aansprakelijkheid jegens de ontbonden vennootschap, waarbij slechts de algemene 
vergadering kan besluiten een aansprakelijkheidsvordering tegen de vereffenaar in te 
stellen en waarbij dat recht niet toekomt aan minderheidsaandeelhouders.141 Het 
Belgische recht kent onder meer bij de vereffening de zogeheten samenloop, die ont-
staat wanneer meerdere schuldeisers tegelijkertijd aanspraken geldend maken op het 
vermogen van eenzelfde schuldenaar.142 Wanneer de vereffening is beëindigd kan zij 
worden afgesloten. Naar Belgisch recht heeft die afsluiting onder meer tot gevolg dat 
de schuldeisers van de vennootschap hun debiteur kwijtraken.143 Bijzondere voorzie-
ningen ten behoeve van schuldeisers in het kader van een vereffening en de afsluiting 
daarvan bevat de Vennootschappenwet niet.144 Schuldeisers kunnen nog steeds de 
vennootschap aanspreken door middel van de vereffenaars, gedurende vijfjaar vanaf 
de bekendmaking van de sluiting van de vereffening.145 De vereffenaars kunnen het 
teveel aan de aandeelhouders uitgekeerde van hen terugvorderen, indien de aandeel-
houders te kwader trouw zijn, maar niet als ze te goeder trouw - in de overtuiging dat 
alle schulden zijn vereffend - bij de afsluiting van de vereffening hun uitkering in 
ontvangst hebben genomen; zij zijn geen rechtsopvolgers onder algemene titel. Uit 
de tekst van de akte van afsluiting van de vereffening kan eventueel voortvloeien dat 
de aandeelhouders de bestaande schulden voor hun rekening nemen.146 Bij gebreke 
van zo'n tekst is een meerderheid in de Belgische literatuur van mening dat er geen 
verplichting voor de aandeelhouders is tot teruggave van hetgeen zij hebben verkre-
gen om daarmee de bestaande schulden te voldoen.147 Na afsluiting van de vereffe-
ning is geen heropening ervan meer mogelijk, ook al zouden er nog onbetaalde schul-
den of activa zijn148; wel kan door schuldeisers onder omstandigheden vernietiging 
139 Art. 190 § 1 W.Venn. 
140 Art. 190 IJ 2 W.Venn 
141 De Bie & Corynen (Vennootschappen en verenigingen), Commentaar bij art. 192 W. Venn., aant. 3 
en 4. 
142 Zie over de samenloop bij vereffening Peeters (Vennootschappen en verenigingen), Commentaar bij 
art. 190 W. Venn , aant. 8-43. 
143 De Bie & Corynen (Vennootschappen en verenigingen). Commentaar bij art 194 W Venn., aant 1. 
144 De Bie & Corynen (Vennootschappen en verenigingen), Commentaar bij art. 194 W Venn., aant 2. 
145 Art 198 § 1 W Venn.; zoals hierna zal blijken levert dat niet zoveel op. 
146 Zie de Bie & De Leenheer 1996, p. 215-216. 
147 Zie De Bie & De Leenheer 1996, p. 214-217, De Bie & Corynen (Vennootschappen en verenigin-
gen), Commentaar bij art. 194 W Venn., aant. 34. 
148 De Bie & De Leenheer 1996, ρ 209 
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van die afsluiting worden gevorderd l 4 9 De schuldeisers kunnen eventueel ook de ver­
effenaars aanspreken 1 5 0 Dat kan bijvoorbeeld indien de vereffenaar verzuimt om alle 
schulden te betalen of daarvoor geld te consigneren alvorens hij overgaat tot uitke­
ring van het liquidatiesaldo of wanneer - bij een vereffening met een tekort - hij een 
fout maakt bij de bepaling van de rangorde van de verplichtingen Een vereffenaar 
die voorstelt de vereffening afte sluiten en het vereffeningssaldo aan de aandeelhou­
ders uit te keren hoewel niet alle schuldeisers zijn betaald (of voor de betaling van die 
schulden een voorziening is getroffen) vervult zijn taak met en is om die reden aan­
sprakelijk l 5 ' Omdat de vereffenaar de vereffening begint met een gecontroleerde 
staat van activa en passiva, wordt niet van hem verwacht dat hij nog naspeunngen 
verricht naar schulden die op de datum van de vereffening reeds bestonden, hij is 
uiteraard wel verantwoordelijk voor het bestaan van schulden die na aanvang van de 
vereffening zijn ontstaan l 5 2 In een vereffening waann de passiva de activa overtref­
fen, hoeft met steeds door de vereffenaar het faillissement te worden aangevraagd, 
maar slechts wanneer de vennootschap heeft opgehouden te betalen in de zin van art 
442 van de Belgische Failhssementswet 
Kapitaalvermindering - Bij de vormgeving van de bescherming van schuldeisers is 
een evenwicht gezocht tussen de verschillende belangen naar Belgisch recht kunnen 
de schuldeisers de kapitaalvermindering niet verhinderen, maar beschikken zij wel 
over een middel om hun belangen te verdedigen m Bepaalde schuldeisers hebben bij 
kapitaalvermindering gedurende twee maanden na publicatie van het besluit in de 
Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad het recht zekerheid te eisen De kapitaalvermin­
dering wordt onmiddellijk van kracht, maar er mag geen uitkering of terugbetaling 
worden gedaan en evenmin is vrijstelling van de stortingsplicht mogelijk zolang 
schuldeisers die zich binnen die termijn van twee maanden hebben gemeld niet zijn 
voldaan, tenzij hun aanspraak op zekerheid door de rechter is afgewezen i54 Het is 
niet nodig binnen de termijn van twee maanden een verzoek om zekerheidsstelling 
bij de rechter in te dienen, voldoende is dat de schuldeiser zich bij de vennootschap 
heeft gemeld met een verzoek tot zekerheidsstelling bij aangetekende bnef of deur-
waardersexploit155 Volgens Tas heeft de Belgische wetgever gekozen voor een mini­
malistische benadering, die ovengens door de Tweede Richtlijn wordt toegelaten l 5 6 
149 Zie daarover De Bie & De Leenheer 1996, ρ 205-208 
150 Bouckaert 2000, ρ 945 
151 Cass , 6 apnl 1984, R W, 1984-1985, 1493 
152 De Bie & De Leenheer 1996, ρ 95-96 
153 Blommaert & Michels (Vennootschappen en verenigingen), Commentaar bij art 613 Venn W,aant 
2 
154 Art 317 en art 613 W Venn 
155 Tas 2003, ρ 440 
156 Tas 2003, ρ 425 
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Niet alle schuldeisers worden zo beschermd, maar slechts die schuldeisers van wie 
de vordering is ontstaan voor de bekendmaking van het besluit tot kapitaalvermin-
dering in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad en die pas daarna opeisbaar worden, 
hebben het recht om zekerheid te vragen.157 Schuldeisers met vorderingen die al 
opeisbaar waren, worden dus niet in het bijzonder beschermd tegen een kapitaalver-
mindering. Tas verdedigt overigens, met een beroep op de bewoordingen van Tweede 
Richtlijn en van het Wetboek van vennootschappen, dat ook houders van opeisbare 
vorderingen zich op bescherming tegen een kapitaalvermindering kunnen beroepen 
zolang zij niet zijn betaald.158 
De Belgische wetgever heeft aan de vennootschap de mogelijkheid toegekend de 
vordering direct te betalen, onder aftrek van een disconto, om op die manier niet aan 
het verzoek tot het stellen van zekerheid te hoeven voldoen.159 De wet laat open welke 
rentevoet daarbij moet worden gehanteerd. Pas wanneer de vennootschap en de 
schuldeiser geen overeenstemming bereiken over de vraag welke zekerheid moet 
worden verstrekt - en de vennootschap geen gebruik maakt van de mogelijkheid de 
vordering direct aan de schuldeiser te betalen, onder aftrek van het disconto, komt de 
rechter eraan te pas, op verzoek van een van de twee partijen. De bevoegde rechter is 
de voorzitter van de rechtbank van koophandel van het gebied waar de vennootschap 
haar zetel heeft160, waarbij de procedure verloopt zoals die in kort geding. De rechter 
bepaalt welke zekerheid moet worden gesteld en binnen welke termijn, tenzij hij 
beslist dat geen zekerheid behoeft te worden gesteld gelet op de waarborgen of voor-
rechten waarover de schuldeiser beschikt of op de financiële positie van de vennoot-
schap.161 Hoewel de tekst van het Wetboek van vennootschappen daar niets over zegt, 
wordt het mogelijk geacht de kapitaalvermindering ongedaan te maken, indien de te 
verstrekken zekerheid de vennootschap te ver gaat.162 
Fusie en splitsing - Voor fusie en splitsing is er voor schuldeisers niet de mogelijk-
heid van een blokkade door het aantekenen van verzet of het vragen om zekerheid. 
157 Van Bruystegem 1984, ρ 55-56, die ook enkele gevallen van voorwaardelijke vordenngen be­
spreekt. 
158 Tab 2003, ρ 434-440, in het bijzonder p. 435^*36. 
159 Onder meerTyteca 1989, p. 144 wijst er op dat deze mogelijkheid niet in alle gevallen openstaat, 
bijvoorbeeld bij verbintenissen die strekken tot een geven, doen, met-doen levering van werk en de 
verplichtingen van een werkgever uit hoofde van een arbeidsovereenkomst 
160 Art. 613, tweede lid W. Venn 
161 Art. 613, derde lid W. Venn , blijkens enkele gepubliceerde uitspraken op dit punt speelt de finan­
ciële situatie van vennootschap bij de beoordeling van het geschil door de Belgische rechter inder-
daad een rol, ZIJ het dat de uitkomst afhankelijk is van de feitelijke omstandigheden. Voorbeelden' 
Voorz. Kh. Brussel 2 februari 1994,T.R.V 1994, 466, m.nt. J. Tyteca; Voorz. Kh. Eupen 18 januan 
1991, R.PS. 1992, 268, Gent 24 januan 1997, A J.T 1996-97, 500 m m. F Michels 
162 Tas 2003, p. 447, Michels 1997 bespreekt echter een geval waarin een dwangsom werd opgelegd 
voor het geval de vennootschap in gebreke zou blijven met het stellen van de door de rechter opge-
legde zekerheid in verband met een kapitaalvermindering. 
188 
Rechtsvergelijking 
Schuldeisers kunnen wel zekerheid vragen, uiterlijk binnen twee maanden na de 
bekendmaking van de (uittreksels van de) akten houdende fusie of splitsing.163 Het 
systeem bij fiisie en splitsing is vergelijkbaar met dat bij een (reële) kapitaalvermin-
dering.164 Niet alle schuldeisers worden zo beschermd, maar slechts die schuldeisers 
van wie de vordering is ontstaan voor de bekendmaking van het besluit in de Bijlagen 
van het Belgisch Staatsblad en die pas daarna opeisbaar worden, hebben er recht op 
om zekerheid te vragen.165 Wel komt het recht toe aan de schuldeisers van alle bij de 
fusie of splitsing betrokken vennootschappen.166 Schuldeisers met vorderingen die al 
opeisbaar waren, worden dus niet in het bijzonder beschermd (op grond van art. 13 
Derde Richtlijn bestond voor fusie de mogelijkheid het recht op zekerheidsstelling uit 
te breiden voor schuldvorderingen die reeds opeisbaar waren op het moment van 
publicatie, van welke mogelijkheid Nederland wel en België kennelijk geen gebruik 
heeft gemaakt167). Deze bescherming van schuldeisers is overigens niet van toepas-
sing op fusies van financiële instellingen die aan de controle van de Belgische toe-
zichthouder168 zijn onderworpen.169 
Bij de toetsing door de rechter bij fusie en splitsing dient de rechter niet alleen naar 
de positie voor wat betreft zekerheden en voorrechten van de betrokken schuldeiser 
te kijken, maar ook naar de solvabiliteit van de betrokken verkrijgende vennootschap. 
Aan die solvabiliteit zitten twee kanten: indien de solvabiliteit voldoende is, bestaat 
geen behoefte aan zekerheid; de solvabiliteit is echter ook de voorwaarde die het vra-
gen van zekerheid door een schuldeiser rechtvaardigt. Het gaat niet om de objectie-
ve solvabiliteit van de debiteur, maar om de vraag of er een verminderde solvabiliteit 
is voor de crediteur in vergelijking met de situatie voor de fusie of splitsing. Het moet 
gaan om een duidelijke vermindering, die uitgaat boven de wisselingen in de solva-
biliteit die een debiteur normaal kan ondergaan. De beoordeling moet plaatsvinden 
per een moment dat niet later ligt dan het van kracht worden van de fusie of splitsing; 
met andere woorden, gebeurtenissen daama mogen geen rol spelen bij de beoorde-
ling.170 Ook de Belgische vennootschapswetgeving specificeert niet welke vorm van 
163 Art 684 W. Venn Schuldeisers kunnen uiteraard al beginnen met het benaderen van de vennoot-
schap zodra het voorstel tot fusie of tot splitsing in de Bijlagen tol het Belgiich Staatsblad is gepu-
bliceerd. 
164 Bouckaert 2000, p. 1024-1025 vermeldt dat art. 684 W. Venn., dal de waarborgen voor schuldeisers 
bij fiisie regelt, in grote mate ontleend is aan de voorschriften van de thans bestaande wetgeving met 
betrekking tot kapitaalvermindering. 
165 Van Bruystegem 1984, p. 55-56, die ook enkele gevallen van voorwaardelijke vorderingen be-
spreekt, Tyteca 1994, p. 467 wijst op een zijns inziens correcte toepassing van deze regel. 
166 Van Bael 1993, ρ 95 (fiisie) en ρ 209 (splitsing) 
167 Dit wordt betreurd door Massage 1985, p. 104. 
168 Commissie voor het Bank- en Financiewezen (C.B.F.); sinds 1 januan 2004 Commissie voor het 
Bank-, Fmancie- en Assuranliewezen (C.B.F.A.) 
169 Art 684, §2 W.Venn 
170 Tilquin 1993, p. 318-319; zie voor een voorbeeld van toetsing door de rechter Kort Ged Rechtbank 
van Koophandel te Brussel van 14 november 1988, T.R.V. 1989, p. 140-145, met noot J. Tyteca. 
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zekerheid in aanmerking kan komen.171 ledere vorm van persoonlijke of zakelijke 
zekerheid is in beginsel mogelijk. 
Bij splitsing zijn er twee extra beschermingsmaatregelen voor schuldeisers. De 
eerste is die ten aanzien van passiva die in het splitsingsvoorstel niet zijn toegedeeld 
aan een van de bij de splitsing betrokken vennootschappen, voor welke passiva een 
hoofdelijke aansprakelijkheid geldt van alle verkrijgende vennootschappen.172 De 
tweede is de aansprakelijkheid van de verkrijgende vennootschappen voor de ten 
tijde van de splitsing, te weten op de dag dat de splitsing in de Bijlagen tot het 
Belgisch Staatsblad bekend wordt gemaakt, bestaande zekere en opeisbare schulden 
van de splitsende vennootschap.173 Die aansprakelijkheid is volgens art. 687 W.B. 
Venn, beperkt tot het netto-actief dat iedere verkrijgende vennootschap heeft verkre-
gen. De tekst van deze bepaling wijkt derhalve af van art. 12 lid 3 van de Zesde 
Richtlijn, waarin een uitzondering wordt gemaakt voor de vennootschap waarop de 
schuld is overgegaan, maar moet volgens Belgische auteurs richtlijnconform worden 
uitgelegd.174 
8.5.2 Verzet in de deponeringspmcedures volgens Duits recht 
(Ontbinding en) vereffening - Bij vereffening van GmbH en AG kent het Duitse recht 
geen mogelijkheid tot verzet door schuldeisers. Schuldeisers worden geacht te zijn 
beschermd doordat zij enerzijds drie maal moeten worden opgeroepen175 en doordat 
anderzijds een 'Sperrjahr' geldt, waarbinnen geen uitkering aan aandeelhouders mag 
plaatsvinden.176 Keerzijde daarvan is dat schuldeisers van bij de vennootschap onbe-
kende vorderingen na de uitkering aan de aandeelhouders in beginsel geen aanspraak 
meer hebben op de aandeelhouders en ook niet op de vereffenaars indien deze hun 
taak op de juiste wijze hebben vervuld.177 Bij vereffening van een GmbH of AG 
komen alle schuldeisers voor betaling van hun vorderingen of zekerheidsstelling 
daarvoor in aanmerking. Bij vereffening van een GmbH zijn de vereffenaars die zich 
niet aan de voorschriften met betrekking tot de positie van schuldeisers houden tot 
vergoeding van de bedragen die aan de aandeelhouders zijn uitgekeerd verplicht.178 
171 Voor fusie en splitsing· Tilquin 1993, p. 319. 
172 Art 729 tweede lid en art. 744 tweede lid W. Venn. 
173 Art. 686 W. Venn 
174 Weyts 1995, p. 300-301; in deze zin ook Bouckaert 2000, p. 1054 
175 De oproeping kan drie keer zeer kort achter elkaar plaatsvinden, maar het Sperrjahr gaat pas lopen 
na de laatste oproeping; Grziwotz 1992, p. 1406. 
176 Indien er geen vermogen te verdelen valt, kan van het 'Sperrjahr' worden afgezien en hoeft de rech-
ter op de vervulling van dat vereiste geen toezicht te houden; zie daarover Munzig 2005, p. 81-82 
177 Schmidt 1981, p. 4-8 bespreekt een aantal mogelijkheden die schuldeisers van de ontbonden ven-
nootschap ten dienste slaan (die vallen echter buiten het in par. 8.1 gegeven kader voor deze rechts-
vergelijking) 
178 § 73 Abs. 3 GmbHG. 
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Omzetting - Ook bij omzetting is geen sprake van een verzet van schuldeisers, noch 
voorafgaand aan de besluitvorming noch nadien. Schuldeisers kunnen wel aanspraak 
maken op bescherming, nadat het besluitvormingsproces is afgerond en effectuering 
(grotendeels) heeft plaatsgevonden. Bij omzetting is de termijn waarbinnen schuld-
eisers zich moeten melden zes maanden na de laatste publicatie.179 Bij omzetting 
komen alle schuldeisers van de betrokken entiteit voor zekerheidsstelling in aanmer-
king die aannemelijk kunnen maken dat de betaling van hun vordering door de des-
betreffende operatie in gevaar komt, voor voorzover geen betaling daarvan kan wor-
den geëist.180 In de Duitse literatuur wordt de mogelijkheid een geschil over de 
omvang van de te verstrekken zekerheid aan de rechter voor te leggen van weinig 
waarde geacht, aangezien het niet goed voorstelbaar is dat wanneer de betaling van 
vordering al in gevaar is, de schuldenaar over voldoende middelen beschikt om een 
afdwingbare verplichting tot zekerheidsstelling mogelijk te maken.181 De zekerheid 
moet worden gesteld tot de hoogte van de vorderingen waarvoor zekerheid nodig is. 
De omvang van de zekerheid wordt echter begrensd door de concrete behoefte aan 
zekerheid van de betrokken crediteur. De zekerheid moet daarom tot een zodanig 
bedrag worden verstrekt als vanuit het gezichtspunt van een zorgvuldige en gewe-
tensvolle zakenman voor de voldoening van zijn aanspraken nodig is. Dat kan tot 
gevolg hebben dat een schuldeiser beter af is dan voor en zonder de omzetting. De 
vorm van de te verstrekken zekerheid is uitgewerkt in het Duitse burgerlijk recht.182 
De keuze is in beginsel aan degene die zekerheid moet verstrekken.183 De schuldei-
sers moeten zich bij de betrokken vennootschap melden om voor zekerheidsstelling 
in aanmerking te komen. Melden houdt in dat een schuldeiser aan de vennootschap 
duidelijk maakt dat en tot welk bedrag hij zekerheid wenst. De aanspraak op het ver-
schaffen van zekerheid richt zich uitsluitend tot de rechtspersoon op wie de ver-
plichting komt te rusten.184 Verdedigd is dat bij duurovereenkomsten uitsluitend 
zekerheid dient te worden verstrekt voor vorderingen die opeisbaar worden binnen 
vijfjaar na de aanpassing van de structuur op basis van het Umwandlungsgesetz.'85 
Het Bundesgerichtshof heeft, in een zaak onder een voorganger van het 
Umwandlungsgesetz, bepaald dat bij duurovereenkomsten de te verschaffen zeker-
heid niet dient te worden bepaald aan de hand van de vorderingen die tijdens de res-
terende looptijd van de overeenkomst opeisbaar worden, maar dat maatgevend voor 
179 § 204 en 22 UmwG. 
180 § 22 Abs 1 UmwG; § 22 Abs 2 UmwG maakl nog een uitzondering voor schuldeisers met een 
bepaalde preferentie (die ook bij kapitaalvermindering voor de AG voorkomt). 
181 Maier-Reimer 2002, § 22, Rn 53. 
182 § 232 Bürgerliches Gesetzbuch ('BGB') 
183 Maier-Reimer 2003, § 22, Rn. 48-52. 
184 Schròer 1999, p. 317, die aangeeft dat dit voor fusie voortvloeit uit de omstandigheid dat de ver-
dwijnende vennootchap ophoudt te bestaan en voor splitsing uit de tekst van § 133 UmwG. 
185 Jaeger 1996, p. 1070; expliciet het standpunt van Jaeger afwijzend Schroer 1999, p. 322. 
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de te verstrekken zekerheid is het concreet vast te stellen belang bij zekerheid voor 
de schuldeiser.186 
Kapitaalvermindering - Voor de AG geldt bij kapitaalvermindering een termijn van 
zes maanden na de publicatie van het besluit tot kapitaalvermindering187, voor de 
GmbH een termijn van eenjaar.188 Bij kapitaalvermindering van de AG is er slechts 
bescherming voor schuldeisers van wie de vorderingen 'begründet worden sind' voor 
de publicatie van de inschrijving van het besluit tot kapitaalvermindering189; de rege-
ling in het GmbHG kent deze beperking niet. Bij kapitaalvermindering van zowel AG 
als GmbH bevat de wettelijke regeling geen beperking tot schuldeisers die aanneme-
lijk kunnen maken dat de betaling van hun vordering in gevaar komt. Bij kapitaal-
vermindering van de GmbH dienen de bestuurders bij de aanmelding voor inschrij-
ving in het register te verklaren dat de schuldeisers die zich hebben gemeld zijn 
betaald of zekerheid hebben gekregen.190 Voor de AG is er niet een vergelijkbaar 
voorschrift in het Aktiengesetz opgenomen. 
Fusie en splitsing - Bij splitsing is er allereerst een hoofdelijke aansprakelijkheid 
('gesamtschuldnerische Haftung') van alle bij de splitsing betrokken vennootschap-
pen ('Rechtsträger') voor de ten tijde van de splitsing bestaande verplichtingen van 
de splitsende vennootschap, zonder een beperking van die aansprakelijkheid tot de 
waarde van het netto-actief dat bij de splitsing is verkregen. Deze bescherming van 
schuldeisers is aangevuld met de mogelijkheid voor schuldeisers van niet-opeisbare 
vorderingen zekerheid te verlangen, hoewel art. 12 lid 6 van de Zesde Richtlijn de 
nationale wetgevers bij de keuze voor de onbeperkte aansprakelijkheid ontheft van de 
verplichting te bepalen dat schuldeisers recht hebben op passende waarborgen.191 
Voor fusie en splitsing is de termijn waarbinnen schuldeisers aanspraak moeten 
maken op zekerheid zes maanden na de laatste bekendmaking.192 
Bij fusie en splitsing komen alle schuldeisers van de betrokken entiteiten voor zeker-
heidsstelling in aanmerking die aannemelijk kunnen maken dat de betaling van hun 
vordering door de desbetreffende operatie in gevaar komt, voor voorzover geen be-
186 BGH, Urt v. 18.3.1996 - II ZGR 299/94 (LG Berlin), ZIP 1996, p. 705-707. 
187 §225 Abs. 1 AktG. 
188 §58 Abs 1 GmbHG 
189 §225 Abs. 1 AktG. 
190 § 58 GmbHG. 
191 Daarover Rümker 1994, p. 74 Hierbij past wellicht een observatie van Merkt: Y ) [es] komm! in 
einer Rechtsordnung wie der deutschen, die den Schutz pluraler und jedenfalls zum Teil auch diver-
gierender Interessen innerhalb des Verbandsrecht zu losen versucht, immer wieder zu 
überschießender Bevorzugung der Glaubiger. Nicht völlig zu Unrecht entsteht daher im Ausland bis-
weilen der Eindruck, das deutsche Gesellschaftsrecht stelle den Glaubigerschutz über die 
Gesellschafterinteressen (stakeholder approach)'; Merkt 2004, p. 311-312. 
192 §22 en 125 UmwG. 
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taling daarvan kan worden geëist.193 Ook bij ftisie en splitsing is geen sprake van een 
verzet van schuldeisers, noch voorafgaand aan de besluitvorming noch nadien. 
Schuldeisers kunnen wel aanspraak maken op bescherming, nadat het besluitvor-
mingsproces is afgerond en effectuering (grotendeels) heeft plaatsgevonden. Net als 
bij omzetting moet de zekerheid bij omzetting, fusie en splitsing worden gesteld tot 
de hoogte van de vorderingen waarvoor zekerheid nodig is en wordt de omvang van 
de zekerheid begrensd door de concrete behoefte aan zekerheid van de desbetreffen-
de crediteur. De vorm van de te verstrekken zekerheid is uitgewerkt in het Duitse bur-
gerlijk recht.194 De keuze is in beginsel aan degene die zekerheid moet verstrekken.195 
Voor aandeelhouders is er bij fijsie en splitsing196 een korte termijn van een maand 
om de geldigheid van het besluit te betwisten.197 Tevens bevat het Umwandlungs-
gesetz een korte regeling over de houders van bijzondere rechten jegens de betrokken 
entiteit, die een gelijkwaardig recht ten opzichte van de verkrijgende rechtspersoon 
moeten verkrijgen. In bepaalde gevallen bestaat bovendien ten opzichte van aandeel-
houders die zich niet in het besluit kunnen vinden een zogeheten 'Barabfindungs-
pflicht', de verwerving van aandelen van die aandeelhouders tegen een vergoeding in 
geld.198 Daarnaast dienen de bestuurders en leden van het toezichthoudend orgaan de 
schade te vergoeden die de betrokken entiteit, de aandeelhouders of de schuldeisers 
door de procedure lijden.199 
8.5.3 Rechtsvergelijking met Belgisch en Duits recht ten aanzien van verzet in de 
deponeringsprocedures 
Anders dan het Nederlandse recht, kennen zowel Belgisch als Duits recht geen moge-
lijkheid van verzet van schuldeisers bij vereffening. Vereffening kan het kennelijk 
stellen zonder dit verzet, ook al lijken de Duitse en Belgische vennootschapswetge-
ving bepaald niet over te lopen van mogelijkheden voor schuldeisers om de vereffe-
naars aan te spreken. Mogelijk zijn er in andere onderdelen van het Belgische en 
Duitse recht of in de praktijk andere beschermingsmogelijkheden, maar dat gaat het 
bestek van dit onderzoek te buiten. 
Bij kapitaalvermindering, omzetting (Duitsland) fusie en splitsing hebben schuld-
eisers de mogelijkheid zekerheid te vragen. Anders dan in Nederland bij fusie en 
193 § 22 Abs I UmwG, § 22 Abs 2 UmwG maakl nog een uitzondering voor schuldeisers met een 
bepaalde preferentie (die ook bij kapitaalvermindering voor de AG voorkomt). 
194 § 232 Bürgerliches Gesetzbuch ('BGB'). 
195 Maier-Reimer 2003, () 22, Rn. 48-52. 
196 Ovengens ook bij omzetting 
197 § 14 UmwG 
198 § 29 UmwG, § 207 UmwG; Petersen 2001, ρ 27-28 wijst erop dat deze 'Barabfindungspflicht' 
onder meer ten koste van bestaande schuldeisers kan gaan. 
199 § 25 UmwG. 
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splitsing het geval is, kunnen de schuldeisers in België en Duitsland niet de totstand-
koming van de fusie of splitsing verhinderen. De mogelijkheid tot het vragen van 
zekerheid staat echter niet voor alle schuldeisers open, maar is in België en Duitsland 
in ieder geval beperkt tot de schuldeisers met een niet-opeisbare vordering, welke 
beperking Nederland niet kent. De gedachte achter de beperking is dat schuldeisers 
met een opeisbare vordering incassomaatregelen kunnen nemen. Voor het vragen van 
zekerheid is in België en Duitsland voldoende dat de schuldeiser zich bijtijds tot de 
vennootschap wendt; pas bij een geschil over de te verstrekken zekerheid komt de 
rechter er aan te pas, terwijl schuldeisers zich in Nederland altijd tot de rechter moe-
ten wenden (dat geldt uiteraard niet indien binnen de verzettermijn schuldeisers daar-
over met hun debiteur reeds volledige overeenstemming over bereiken, maar die is 
daarvoor wellicht aan de korte kant). In België bestaat de mogelijkheid dat de vorde-
ring tot zekerheidsstelling af te wenden door aan de schuldeiser het bedrag van de 
(niet-opeisbare) vordering te betalen met een korting (het disconto). Bij splitsing 
bestaat aan het vragen van zekerheid door schuldeisers wellicht minder behoefte 
indien alle bij de splitsing betrokken vennootschappen (gedeeltelijk) aansprakelijk 
zijn voor de verplichtingen van de splitsende vennootschap ten tijde van de splitsing. 
In België is de aansprakelijkheid van de verkrijgende vennootschappen voor de 
bestaande schulden volgens de tekst van de wet beperkt tot het netto-actief dat iede-
re verkrijgende vennootschap heeft verkregen, maar volgens de Belgische auteurs 
moet deze bepaling richtlijnconform worden uitgelegd en is derhalve de vennoot-
schap waarop de schuld overgaat voor het geheel aansprakelijk. In Duitsland is op dit 
punt sprake van een hoofdelijke aansprakelijkheid ('gesamtschuldnerische Haftung') 
van alle bij de splitsing betrokken vennootschappen ('Rechtsträger'). Hoewel de 
Zesde Richtlijn de nationale wetgever dan niet verplicht schuldeisers ook nog de 
mogelijkheid te bieden zekerheid te vragen, is in de Duitse wetgeving daarin wel 
voorzien. Het Nederlandse onderscheid tussen de aansprakelijkheid van de verkrij-
gende vennootschappen voor deelbare en ondeelbare verbintenissen speelt in het 
Belgische en Duitse recht geen rol. 
8.6 Evaluatie 
In par. 8.1 tot en met 8.5 zijn de regelingen van de Belgische en Duitse tegenhangers 
van de Nederlandse deponeringsprocedures aan de orde geweest. De meest wezenlij-
ke verschillen tussen Nederlands recht enerzijds en Belgisch en Duits recht ander-
zijds zijn uitvoerig besproken, in par. 8.3.3 voor wat betreft deponering, par. 8.4.3 
voor wat betreft publicatie en par. 8.5.3 voor wat betreft verzet. Deze kunnen kort als 
volgt worden weergegeven: 
a. anders dan in Nederland is er in België en Duitsland bij vereffening geen moge-
lijkheid van verzet door schuldeisers bij vereffening; bescherming van schuldei-
sers en gerechtigden tot het liquidatiesaldo is in België en Duitsland elk op ande-
re wijze geregeld; 
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b. er behoeven zowel in België als in Duitsland met name bij fusie en splitsing min-
der stukken te worden gedeponeerd en voor schuldeisers zijn er minder stukken ter 
inzage; 
c. publicatie van deponering vindt (ook) gecentraliseerd plaats, door middel van 
publicatie in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad en de Bundesanzeiger, waar-
van de eerstgenoemde alleen nog in elektronische vorm wordt uitgegeven en de 
papieren versie van de laatstgenoemde steeds minder publicaties op het terrein van 
de vennootschapsrecht bevat; 
d. in Duitsland dient in een aantal gevallen in de publicatie te worden aangegeven dat 
(bepaalde) schuldeisers zekerheid kunnen vragen; 
e. anders dan in Nederland (waar schuldeisers een blokkademogelijkheid hebben) 
vindt de toetsing van de positie van schuldeisers vindt in België en Duitsland 
steeds pas plaats op het moment dat de structuuraanpassing reeds heeft plaatsge-
vonden, dus achteraf; 
f. bij de toetsing door de rechter is er geen sprake van een blokkademogelijkheid 
door schuldeisers, maar wordt achteraf slechts vastgesteld of (extra) waarborgen 
voor schuldeisers nodig zijn; 
g. zowel in België als in Duitsland is het in eerste instantie voldoende als schuldei-
sers zich tot de vennootschap wenden; pas bij een geschil over het verschaffen van 
zekerheid komt de rechter er aan te pas. In Nederland moeten schuldeisers zich tot 
de rechter wenden om hun aanspraken geldend te maken, zij het dat ook daar zou 
kunnen worden verdedigd dat men zich eerst tot de rechtspersoon dient te wenden; 
h. de termijnen waarbinnen bij kapitaalvermindering, fusie en splitsing schuldeisers 
aanspraken op aanvullende zekerheid kunnen maken lopen nogal uiteen: in België 
bij kapitaalvermindering, fusie en splitsing elk twee maanden, in Nederland bij 
kapitaalvermindering (en bij omzetting) twee maanden en bij fusie en splitsing een 
maand, in Duitsland bij kapitaalvermindering, fusie en splitsing (en bij omzetting) 
zes maanden, met uitzondering van de kapitaalvermindering van de GmbH, waar-
bij de termijn een jaar is; 
i. zowel in Duitsland als in België komt het recht zekerheid te vragen uitsluitend toe 
aan schuldeisers die een niet-opeisbare vordering hebben. Het Nederlandse recht 





In dit hoofdstuk ga ik in op de vraag of er op dit moment alternatieven beschikbaar 
zijn voor het onderdeel verzet uit de deponenngsprocedures, zodanig dat de verzet-
mogelijkheid geheel kan worden gemist Verzet zou ik hier willen benoemen als een 
specifiek e, op de deponenngsprocedures toegesneden en in de wet geregelde proce-
dure voor bescherming tegen een voorgenomen structuuraanpassing, ongeacht de 
vraag of dat nu vooraf zou kunnen geschieden of achteraf Ten aanzien van depone-
nng heb ik in hoofdstuk 4 reeds betoogd dat het aantal stukken dat bij fusie en split-
sing dient te worden gedeponeerd drastisch kan worden beperkt Voor wat betreft 
publicatie heb ik in hoofdstuk 5 al aangegeven dat de publicatie in een landelijk ver-
spreid dagblad, als aanvulling op de pubhcatieverplichting volgens de Eerste Richtlijn, 
slechts gehandhaafd zou moeten blijven indien daaraan een toegevoegde waarde zou 
moeten zitten Of daarvan sprake is, komt in hoofdstuk 10 nog aan de orde Als zou 
blijken dat ook het onderdeel verzet kan worden gemist, zou er van de bestaande vorm 
van de deponenngsprocedures nog slechts de openbaarmaking door middel van het 
deponeren van stukken over behoeven te blijven en dan nog slechts in beperkte vorm 
Dit hoofdstuk zou ik ovengens niet willen beschouwen als het piece de resistance 
van mijn proefschnft (als zodanig zou eerder hoofdstuk 10 te beschouwen zijn), maar 
als een kleine denkoefening, die afhankelijk van de uitkomsten ook zonder (prakti-
sche) gevolgen kan blijven Op de alternatieven ga ik dan ook niet al te diep in, maar 
ik zal ze eerder schetsmatig neerzetten In dit hoofdstuk ga ik eerst kort in op het 
kader dat door de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn wordt geschetst voor respectie-
velijk kapitaalvermindenng, fusie en splitsing (par 9 1) Vervolgens zal ik kort in-
gaan op de mogelijkheid tot vernietiging van besluiten op grond van stnjd met de 
redelijkheid en billijkheid (par 9 2), op de mogelijkheden tot wijziging of ontbinding 
van overeenkomsten op grond van de redelijkheid en billijkheid (par 9 3), op de 
mogelijkheden die een actie uit onrechtmatige daad kan bieden (par 9 4) en op de 
Pauhana en de faillissementspauliana (par 9 5) Ook dit hoofdstuk eindigt met een 
evaluatie (par 9 6) 
9.2 Alternatieven en het kader voor de verzetregeling 
Zoals in hoofdstuk 2 is besproken vormen de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn het 
kader voor de in boek 2 van het Burgerlijk Wetboek neergelegde regelingen tot 
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bescherming van met name schuldeisers bij kapitaalvermindering, fiisie en splitsing. 
Het is daarom goed de onderdelen van die richtlijnen die de Nederlandse wetgever 
ertoe gebracht hebben het verzetrecht te handhaven (kapitaalvermindering) of te in-
troduceren (fiisie en splitsing) kort weer te geven. Zo kan worden nagegaan of even-
tuele wijzigingen in het thans geldende systeem van schuldeiserbescherming binnen 
het kader daarvan passen. 
Art. 32 lid 1 Tweede Richtlijn bepaalt dat in geval van kapitaalvermindering in 
ieder geval een bepaalde categorie schuldeisers het recht heeft om zekerheid te ver-
krijgen voor een bepaalde categorie vorderingen en dat de wetgevingen van de lid-
staten de voorwaarden vaststellen voor de uitoefening van dat recht. Zij mogen dit 
recht slechts terzijde stellen indien de schuldeiser over adequate waarborgen beschikt 
of indien deze, gezien de vermogenstoestand van de vennootschap niet noodzakelijk 
zijn. Op grond van lid 2 van art. 32 Tweede Richtlijn moet in de wetgevingen van de 
lidstaten verder ten minste worden bepaald dat de kapitaalvermindering geen effect 
zal sorteren of dat geen betaling zal kunnen geschieden ten behoeve van de aandeel-
houders, zolang de schuldeisers geen voldoening hebben gekregen of de rechter niet 
heeft beslist dat er geen grond is om hun verzoek in te willigen. Art. 13 van de Derde 
Richtlijn houdt in dat de wetgevingen van de lidstaten een passende bescherming 
moeten bieden van de belangen van bepaalde schuldeisers van de vennootschappen 
die een fusie aangaan. Die wetgevingen dienen daartoe te bepalen dat deze schuldei-
sers recht op passende waarborgen hebben wanneer de financiële toestand van de 
vennootschappen die de fiisie aangaan deze nodig maakt en deze schuldeisers niet 
reeds over dergelijke waarborgen beschikken. De bescherming voor de schuldeisers 
van de overnemende en die van de overgenomen vennootschap kan verschillen. Art. 
12 van de Zesde Richtlijn is iets complexer. Uitgangspunt bij splitsing is dezelfde 
regeling als hiervoor weergegeven ten aanzien van de fusie. Het gaat daarbij om de 
financiële toestand van de gesplitste vennootschap en de vennootschap waarop de 
verbintenis krachtens het voorstel tot splitsing overgaat.' Voor zover een schuldeiser 
van de vennootschap waarop de verbintenis overeenkomstig het voorstel tot splitsing 
is overgegaan echter geen voldoening heeft gekregen, zijn de verkrijgende vennoot-
schappen hoofdelijk tot nakoming van die verbintenis gehouden. Een lidstaat kan 
echter die aansprakelijkheid beperken tot het netto-actief dat werd toegekend aan elk 
van deze vennootschappen met uitzondering van die waarop de verbintenis is over-
gegaan.2 Indien een lidstaat bepaalt dat de verkrijgende vennootschappen hoofdelijk 
aansprakelijk zijn voor de verbintenissen van de gesplitste vennootschap, hoeft de 
regeling niet te worden toegepast.3 Wanneer een lidstaat de in art. 12 leden 1 tot en 
met 5 van de Zesde Richtlijn bedoelde regelingen voor de bescherming van schuld-
1 Art 12 lid 2 Zesde Richtlijn 
2 Art. 12 lid 3 Zesde Richtlijn; ik laat de laatste volzin van dit lid 3 hier buiten beschouwing, evenals 
lid 5 
3 Art 12 hd 6 Zesde Richtlijn. 
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eisers combineert met een hoofdelijke aansprakelijkheid van de verkrijgende ven-
nootschappen, mag deze ook worden beperkt tot het netto-actief dat door elk van 
deze vennootschappen wordt verkregen.4 
Art. 43 lid 3 Tweede Richtlijn regelt dan nog dat de lidstaten de belangrijkste bepa-
lingen van intern recht die zij op het terrein van die richtlijn vaststellen, aan de 
Europese Commissie mededelen. Een mededelingsplicht inzake de regelgeving aan 
de Europese Commissie is er ook voor fiisie en splitsing.5 Die zal er ook zijn voor 
eventueel later gewijzigde regelgeving op deze gebieden, die echter (ook) niet mag 
afwijken van de richtlijnen waar het om gaat ('Sperrwirkung'). De Tweede, Derde en 
Zesde Richtlijn zijn echter niet van toepassing op vereffening, omzetting van een NV 
of BV in een andere rechtsvorm en beëindiging van de overblijvende aansprakelijk-
heid. De Tweede, Derde Richtlijn zijn verder uitsluitend van toepassing op de NV en 
niet op de BV. 
9.3 Vernietiging van besluiten op grond van de redelijkheid en billijkheid 
Voor fusie en splitsing zijn er slechts beperkte mogelijkheden tot vernietiging, over-
eenkomstig het bepaalde in art. 22 van de Derde Richtlijn en art. 19 van de Zesde 
Richtlijn. Tot die mogelijkheden behoort echter wel vernietiging wegens nietigheid, 
het niet van kracht zijn of een grond tot vernietiging van een voor de fusie of split-
sing vereist besluit van de algemene vergadering, of in een stichting, van het bestuur.6 
Voor de overige deponeringsprocedures zijn er in het geheel geen beperkingen aan de 
mogelijkheden tot vernietiging van besluiten overeenkomstig art. 2:15 BW. 
Een grond tot vernietiging van een besluit zou kunnen zijn dat er sprake is van 
strijd met de redelijkheid en billijkheid die door art. 2:8 BW worden geëist. In dit 
kader zou een besluit tot het effectueren van een kapitaalvermindering als in strijd 
met de redelijkheid en billijkheid moeten worden gezien indien de schuldeiser geen 
adequate waarborgen heeft en geen zekerheid zou hebben gekregen, maar daartoe 
wel een noodzaak bestond, gezien de vermogenstoestand van de vennootschap. Bij 
fusie en splitsing zou hetzelfde gelden indien schuldeisers geen passende waarborgen 
hebben gekregen wanneer de financiële toestand van de vennootschappen die de 
fusie of splitsing aangaan deze nodig zou maken en deze schuldeisers niet reeds over 
dergelijke waarborgen beschikken. Vergelijkbare constructies zouden zijn op te tui-
gen voor de overige deponeringsprocedures. Het is dan de vraag of met name schuld-
eisers tot de kring van art. 2:8 lid 1 BW behoren, die van 'een rechtspersoon en dege-
nen die krachtens de wet en de statuten bij zijn organisatie zijn betrokken'. 
Koelemeijer geeft aan dat algemeen aanvaard is dat in ieder geval tot die kring beho-
4 Art. 12 lid 7 Zesde Richtlijn. 
5 Art. 32 lid 1 Derde Richtlijn en art. 26 lid 1 en 2 Zesde Richtlijn. 
6 Art. 2:323 lid 1 (fusie) en art. 2:334u lid 1 BW (splitsing). 
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ren degenen die zeggenschap binnen de rechtspersoon uitoefenen, zoals aandeelhou-
ders, bestuurders en commissarissen en de organen waarvan zij deel uitmaken. Zij 
meent dat de redelijkheid en billijkheid ook van toepassing kan zijn op personen die 
buiten de organisatie van de rechtspersoon staan en geeft als voorbeeld een gevol-
machtigde die krachtens de statuten de bevoegdheid heeft gekregen om namens een 
aandeelhouder te stemmen op een algemene vergadering.7 Volgens Leijten zijn 'bui-
tenstaanders' onder meer de contractspartijen van de fuserende/splitsende vennoot-
schap, werknemers en crediteuren.8 
Het vorenstaande leidt ertoe dat de vernietiging van besluiten op grond van de 
redelijkheid en billijkheid geen zelfstandig alternatief kan zijn voor het verzetrecht. 
Of de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn daar al dan niet ruimte voor zouden bieden 
is dan niet meer relevant. 
9.4 Wijziging of ontbinding van overeenkomsten op grond van onvoorziene 
omstandigheden 
De vraag of de door een overeenkomst ontstane rechtsbetrekkingen ongewijzigd blij-
ven voortbestaan nadat de omstandigheden aanmerkelijk zijn gewijzigd kan worden 
beantwoord door toepassing van de redelijkheid en billijkheid.9 Als een zodanige wij-
ziging kan wellicht worden aangemerkt dat de wederpartij een structuuraanpassing 
ondergaat. 
Bij fusie en splitsing voorziet de wet expliciet in een mogelijkheid tot wijziging of 
ontbinding van overeenkomsten door de rechter, indien ten gevolge van een fusie of 
splitsing een overeenkomst van een fuserende rechtspersoon of een partij bij de split-
sing naar maatstaven van redelijkheid en billijkheid niet ongewijzigd in stand behoort 
te blijven.10 Raaijmakers & Van der Sangen wijzen er op dat het niet uitgesloten is 
dat een crediteur zowel met een beroep op art. 2:316 BW verzet aantekent als een 
vordering instelt op grond van art. 2:322 BW." Beide regelingen kunnen worden 
gezien als een verbijzondering van art. 6:258 BW. Art. 6:258 BW zou derhalve wel-
licht (ook) dienst kunnen doen bij vereffening, kapitaalvermindering, omzetting en 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid. Zoals bekend gaat het bij art. 
6:258 BW niet om een letterlijke toepassing van het begrip onvoorziene omstandig-
heden, maar om de vraag of partijen het intreden van deze omstandigheden al dan 
niet hebben verdisconteerd in de voorwaarden van hun overeenkomst.12 
7 Koelemeijer 1999, p. 57-58. 
8 Leijlen2004, p. 310. 
9 Asser-Hartkamp 4-II, 2005, nr 329 
10 Art 2:322 (fusie) en art. 3:334r BW (splitsing). 
11 Raaijmakers & Van der Sangen (Rechtspersonen), art 2 316, aant. 2 onder e ; in die zin voor split-
sing ook Overes (Rechtspersonen), art 2 334r, aant. 4. 
12 Asser-Hartkamp 4-11, 2005, nr. 332. 
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In dit kader zou na een kapitaalvermindering een overeenkomst naar maatstaven 
van redelijkheid en billijkheid slechts dan ongewijzigd in stand behoren te blijven 
indien de schuldeiser over adequate waarborgen beschikt of indien deze, gezien de 
vermogenstoestand van de vennootschap niet noodzakelijk zijn; in andere gevallen 
zou de schuldeiser zekerheid moeten worden verschaft. Bij fusie en splitsing zou het-
zelfde gelden wanneer de financiële toestand van de vennootschappen die de ftisie of 
splitsing aangaan deze nodig zou maken en deze schuldeisers niet reeds over derge-
lijke waarborgen beschikken. Vergelijkbare redeneringen zouden mogelijk kunnen 
opgaan voor de overige deponeringsprocedures en voor de bij splitsing beschermde 
wederpartij bij een rechtsverhouding. Deze redeneringen vallen echter niet onder de 
door de minister in de parlementaire geschiedenis van de ftisie genoemde voorbeel-
den, te weten verbintenissen die overgaan die niet verenigbaar zijn met de verbinte-
nissen van de verkrijgende vennootschap of verbintenissen, met name om iets niet te 
doen, die de verkrijgende vennootschap veel zwaarder belasten dan voordien de ver-
dwijnende vennootschap.13 Veel bezwaarlijker voor het gebruik van onvoorziene 
omstandigheden als alternatief voor het verzetrecht is dat door de Hoge Raad aan een 
beroep op onvoorzienbare omstandigheden hoge eisen worden gesteld. Volgens de 
Hoge Raad zal niet snel zijn voldaan aan het vereiste dat de onvoorziene omstandig-
heden van dien aard zijn dat de wederpartij van degene die herziening van de over-
eenkomst verlangt, naar maatstaven van redelijkheid en billijkheid ongewijzigde 
instandhouding van de overeenkomst niet mag verwachten. De Hoge Raad verwijst 
daarbij naar de parlementaire geschiedenis van boek 6 BW (p. 969); redelijkheid en 
billijkheid verlangen immers in de eerste plaats trouw aan het gegeven woord en laten 
afwijking daarvan slechts bij hoge uitzondering toe.14 Daaruit vloeit voort dat de 
rechter terughoudendheid moet betrachten ten aanzien van de aanvaarding van een 
beroep op onvoorziene omstandigheden.15 Hartkamp noemt onder meer art. 2:322 en 
2:334r BW als voorbeelden van de invloed die de wetgever in bepaalde gevallen toe-
kent aan na het sluiten van de overeenkomst ingetreden omstandigheden16, maar als 
een basis voor het genereus toekennen van waarborgen kan na de voorgaande korte 
reflectie op art. 6:258 BW toch geen sprake zijn. De genoemde regelingen verdragen 
zich derhalve niet goed met het zekerheid-tenzij-principe dat op basis van de tekst 
van de Tweede Richtlijn vooropstaat en overigens bij ftisie en splitsing in mindere 
mate geldt. Art. 2:322 en art. 2:334r BW wijken overigens in zoverre af van art. 6:258 
13 Kamerstukken II 1980/81, 16 453, nr. 3, p. 13-14. Naar aanleiding van een opmerking van de CDA-
fractie in het voorlopig verslag {Kamerstukken II1980/81, nr 5, p. 10) dat het oorspronkelijk voor-
gestelde artikel een te beperkte strekking heeft (onder meer) omdat het zich richt op geïsoleerde 
facetten van de overeenkomst, nl. de hieruit voortvloeiende verbintenissen, wordt het artikel her-
schreven en wordt ook de vervaltermijn van een halfjaar geïntroduceerd (Kameritukken I 1980/81, 
nr 6, p. 14) 
14 HR 20 febnian 1998, NJ 1998, 493. 
15 HR 27 apnl 1984, NJ 1984, 679 
16 Asser-Hartkamp 4-11, 2005, nr 331 
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BW dat het laatste artikel nog bepaalt dat een wijziging of ontbinding niet wordt uit­
gesproken, voor zover de omstandigheden krachtens de aard van de overeenkomst of 
de in het verkeer geldende opvattingen voor rekening komen van degene die zich 
erop beroept.17 Bij de overige deponeringsprocedures zou het derhalve zo kunnen uit­
pakken dat onvoldoende macht in de onderhandelingen of onvoldoende aandacht 
voor de gevolgen van wijzigingen bij de wederpartij voor rekening van de schuldei­
ser moet komen. De vervaltermijn van zes maanden uit art. 2:322 en art. 2:334r BW 
is weer niet te vinden in art. 6:258 BW. Volgens Leijten zijn art. 2:322 en 2:334r BW 
nog nooit toegepast, maar hebben zij vermoedelijk wel een normerende invloed op 
de opstellers van fusie- en splitsingsvoorstellen.18 
Een gemakkelijk toegankelijke bron van waarborgen voor een schuldeiser wiens 
debiteur is betrokken in een deponeringsprocedure zijn de regelingen van art. 2:322, 
art. 2:334r en art. 6:258 BW derhalve niet. Deze regelingen voldoen daarmee niet aan 
de eisen die de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn stellen aan de bescherming van 
schuldeisers van NV's bij respectievelijk kapitaalvermindering, fiisie en splitsing en 
zijn derhalve geen zelfstandig alternatief voor het verzetrecht, zeker niet voor NV's 
die bij een kapitaalvermindering, fusie of splitsing zijn betrokken. 
9.5 Een actie uit onrechtmatige daad 
Op basis van art. 6:162 BW kan een aantal vorderingen worden ingesteld: 
- vergoeding van de toegebrachte schade in geld; 
- vergoeding van de schade in natura of herstel in de vorige toestand; 
- verklaring voor recht dat de gepleegde gedraging onrechtmatig is; 
- verbod tot het plegen van een zekere handeling of een bevel om de handeling 
waarvan het nalaten onrechtmatig is te verrichten.19 
Bij het doorlopen van een deponeringsprocedure kan zich onder omstandigheden een 
onrechtmatige daad voordoen; echter lang niet iedere deponeringsprocedure zal een 
onrechtmatige daad opleveren.20 Dat laatste maakt op zich reeds dat een actie uit 
onrechtmatige daad niet een zelfstandig alternatief kan zijn voor de verzetmogelijk-
heid, als het gaat om de verplichtingen jegens schuldeisers op grond van de Tweede, 
Derde en Zesde Richtlijn. 
Aannemend dat een structuuraanpassing wel een onrechtmatige daad oplevert, zou 
ik nog kort stil willen staan bij art. 6:168 BW Op grond van dat artikel kan de rech­
ter een vordering strekkende tot een verbod van een onrechtmatige gedraging afwij-
17 Art. 6258 lid 2 BW 
18 Leijten2004, p. 312. 
19 Asser-Hartkamp 4-III, 2002, nr. 116. 
20 Van OllTen geeft aan dat een door hem besproken structuur ter vermijding van de hoofdelijke aan­
sprakelijkheid op grond van art 2.334t onder omstandigheden als onrechtmatig (of paulianeus) kan 
worden aangemerkt (Van Olffen 2002a, ρ 110-111). 
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zen als deze gedraging op grond van zwaarwegende maatschappelijke belangen 
behoort te worden geduld; daarbij behoudt de benadeelde zijn recht op schadever-
goeding. Lid 3 van art. 6:168 BW veronderstelt dat de rechter in een dergelijk geval 
een verplichting tot zekerheidsstelling kan opleggen; indien daaraan (of aan een ver-
plichting tot schadevergoeding) niet wordt voldaan, kan alsnog een verbod volgen. 
Dat laatste systeem is bekend uit de verzetregeling, die deel uitmaakt van de depo-
neringsprocedures. Mogelijk kan de noodzaak tot het doorvoeren van een structuur-
aanpassing als een dergelijk zwaarwegend maatschappelijk belang worden aange-
merkt. Lindenbergh geeft aan dat in de door de wetgever gekozen opzet afwijzing van 
een verbodsvordering niet afdoet aan de aan de onrechtmatigheid van de gedraging.21 
Onder het oude recht werd tot een uitspraak van de Hoge Raad uit 198722 een ande-
re constructie gevolgd, waarbij handelingen die aan een ander een zodanige hinder 
veroorzaakten dat zij als onrechtmatig jegens deze ander moesten worden be-
schouwd, hun onrechtmatige karakter konden verliezen door het aanbieden van een 
van een redelijke schadevergoeding.23 Nu echter niet iedere structuuraanpassing als 
een onrechtmatige daad kan worden gekwalificeerd, ontvalt de grond aan toepassing 
van art. 6:168 BW, zodat ook dit niet als zelfstandig alternatief voor de verzetmoge-
lijkheid kan worden gebruikt. 
9.6 De Pauliana en de faillissementspauliana 
Voor de gewone Pauliana ten aanzien van eenzijdige, ongerichte rechtshandelingen 
gelden in beginsel vier eisen: er moet sprake zijn van (i) onverplichte (ii) rechtshan-
delingen, die (iii) benadeling van crediteuren in hun verhaalsmogelijkheden opleve-
ren, van welke benadeling (iv) de schuldenaar weet of behoort te weten.24 Het twee-
de vereiste zal in het kader van de deponeringsprocedures in het algemeen geen pro-
bleem opleveren. Ook het eerste vereiste vormt mijns inziens geen probleem, nu het 
de rechtspersoon vrijstaat al dan niet een deponeringsprocedure te starten. Het derde 
vereiste zal de grondslag vormen voor de vordering van de desbetreffende schuldei-
ser; het is echter strenger dan het hebben van niet voldoende waarborgen of het niet 
voldoende zijn van de vermogenspositie van de rechtspersoon.25 Het vierde criterium 
zal in het algemeen voor de crediteur ook problemen opleveren, omdat de bewijslast 
terzake ook op hem rust. Deze vereisten gelden ook voor de faillissementspauliana, 
zij het dat daar een omkering van de bewijslast geldt ten aanzien van het vierde ver-
21 Lindenbergh 2005, art. 6:168 BW, aant. 1. 
22 HR 3 apnl 1987, NJ 1987, 703, m ni G. 
23 Lindenbergh 2005, art. 6.168 BW, aant. 6, HR 18 februari 1944, NJ 1944, 226 (Duinwaterleiding) 
en HR 19 december 1952, NJ 1953, 642 (Voorste Stroom) 
24 Art 3 45 BW. 
25 In deze zin ook De Valk 1999, p. 442. 
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eiste26 en ten aanzien van het eerste vereiste de curator op gronden van redelijkheid 
en billijkheid van de bewijslevering kan worden ontheven en ook anderszins de cura-
tor door de rechter tegemoet gekomen kan worden.27 Van Olfifen geeft aan dat een 
door hem besproken structuur ter vermijding van de hoofdelijke aansprakelijkheid op 
grond van art. 2:334t BW onder omstandigheden als onrechtmatig of paulianeus kan 
worden aangemerkt.28 
Omdat de vereisten voor de Pauliana dat er sprake moet zijn van benadeling van 
crediteuren in hun verhaalsmogelijkheden en dat de schuldenaar daarvan weet of 
moet weten veel strenger zijn dan de vereisten voor zekerheid ten behoeve van 
schuldeisers uit de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn, is de Pauliana is niet geschikt 
als vervanging van de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet; hetzelfde geldt 
voor de faillissementspauliana, zelfs als de wetgever de curator daar tegemoet komt. 
9.7 Evaluatie 
In dit hoofdstuk is aan de orde geweest of er op dit moment alternatieven beschikbaar 
zijn voor het onderdeel verzet uit de deponeringsprocedures, zodanig dat dit onder-
deel geheel kan worden gemist. Verzet wordt in dit hoofdstuk aangeduid als een spe-
cifieke, op de deponeringsprocedures toegesneden en in de wet geregelde procedure 
voor bescherming tegen een voorgenomen structuuraanpassing, hetzij vooraf hetzij 
achteraf. Daarbij is eerst aandacht besteed aan het kader dat wordt gevormd door de 
Tweede, Derde en Zesde Richtlijn en dat van toepassing is op kapitaalvermindering, 
ftisie en splitsing van NV's. 
Geconstateerd is dat vernietiging van besluiten op grond van de billijkheid geen 
reëel alternatief kan zijn voor de verzetregeling, aangezien schuldeisers naar wordt 
aangenomen niet behoren tot de kring van belanghebbenden die door art. 2:8 wordt 
beschermd. Wijziging of ontbinding van overeenkomsten op grond van onvoorziene 
omstandigheden kan evenmin worden beschouwd als een zelfstandig alternatief voor 
de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet, nu aan een beroep op zulke onvoor-
ziene omstandigheden door de Hoge Raad, in navolging van de parlementaire 
geschiedenis hoge eisen worden gesteld. Dat geldt ook voor art. 2:322 en 2:334r BW, 
die als voorbeelden kunnen worden gezien van de invloed die de wetgever soms toe-
kent aan na het sluiten van de overeenkomst ingetreden omstandigheden. Het uit-
gangspunt van de Hoge Raad verdraagt zich slecht met het zekerheid-tenzij-principe 
dat op basis van de tekst van de Tweede Richtlijn vooropstaat en bij fusie en splitsing 
in minder mate geldt. Omdat lang niet iedere structuuraanpassing die gepaard gaat 
met een deponeringsprocedure als een onrechtmatige daad jegens schuldeisers kan 
26 Polak/Polak 1997, p. 104-105. 
27 Zie daarover Wessels 2004, p. 165-166 en de daar door hem genoemde literatuur en jurisprudentie. 
28 Van Olffen 2002a, p. 110-111. 
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worden aangemerkt, is ook een vordering uit onrechtmatige daad niet te beschouwen 
als een mogelijke vervanging van de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet, als 
het gaat om verplichtingen jegens schuldeisers op grond van de Tweede, Derde en 
Zesde Richtlijn. Hetzelfde geldt voor de pauliana en de faillissementspauliana, van-
wege de eisen die aan de toepassing van beide worden gesteld. 
Gelet op deze uitkomsten dient de in dit hoofdstuk ondernomen denkoefening 
zonder praktische gevolgen te blijven. Een verzetmogelijkheid, zoals aan het begin 
van dit hoofdstuk29 door mij gedefinieerd, dient derhalve vooralsnog te blijven 
bestaan. Dat wil echter niet zeggen dat in de bestaande regelingen omtrent verzet 
geen wijzigingen zouden kunnen worden aangebracht. 
29 In par. 9.1, tweede zin. 
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10 EEN PRAKTIJKONDERZOEK NAAR 
DEPONERINGSPROCEDURES 
10.1 Inleiding 
In hoofdstuk 1 is de centrale onderzoeksvraag geformuleerd. Zoals in par. 1.5 reeds 
aangegeven leek het mij nuttig een praktijkonderzoek te doen naar de gang van zaken 
rond de deponenngsprocedures. Daarbij zou onder meer kunnen worden nagegaan of 
er feitelijke grondslag bestaat voor mijn verwachting dat het aantal malen dat verzet 
wordt aangetekend te verwaarlozen is, zeker ten opzichte van het totale aantal depo-
neringsprocedures. Ik heb nagevraagd bij het Centraal Bureau voor de Statistiek, het 
Ministerie van Justitie, enkele rechtbanken, enkele Kamers van Koophandel en de 
Vereniging van Kamers van Koophandel in Woerden of cijfers beschikbaar waren 
over het aantal deponenngsprocedures per jaar, al dan niet onderverdeeld per soort, 
en het aantal malen dat verzet wordt aangetekend, hetgeen echter niet het geval bleek. 
Het ontbreken van die cijfers en andere feitelijke gegevens was een stimulans om het 
onderzoek naar de praktijk rond de deponenngsprocedures breed (door middel van 
een aantal verschillende onderdelen) en diep (door middel van soms arbeidsintensie-
ve verzameling en bewerking van gegevens) op te zetten. In par. 10.2 wordt de opzet 
van het praktijkonderzoek in hoofdlijnen weergegeven; deze opzet wordt in de daar-
op volgende paragrafen verder uitgewerkt. Een evaluatie van het praktijkonderzoek 
in par. 10.9 sluit dit hoofdstuk af. 
10.2 Opzet van het praktijkonderzoek in hoofdlijnen 
Het door mij' verrichte praktijkonderzoek bestaat uit een aantal verschillende, sa-
menhangende en deels overlappende onderdelen en kan in hoofdlijnen worden weer-
gegeven als volgt: 
a. onderzoek bij een aantal Kamers van Koophandel naar het aantal deponeringspro-
cedures gedurende een bepaalde periode (zie daarover par. 10.3); 
1 Met dank aan de medewerkers van de bij het onderzoek betrokken griffies en Kamers van Koop-
handel voor hel bijhouden en versturen van de gevraagde gegevens, met dank aan mijn oude secre-
taresse Ellen Roderkerken voor onder meer het rubriceren van de door mij gevonden advertenties in 
landelijk verspreide dagbladen, voor het verzenden van enquêtes aan bestuurders van rechtsperso-
nen en praktijkjuristen, voor het vormgeven van het merendeel van de tabellen in dit hoofdstuk en 
met dank aan mijn echtgenote Jeltje van der Steen voor het assisteren bij de vormgeving en verwer-
king van de vragenlijsten 
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b. onderzoek in een aantal dagbladen naar onder meer de aantallen advertenties die 
in het kader van deponenngsprocedures worden geplaatst (zie daarover par. 10.4); 
c. onderzoek bij een aantal griffies van arrondissementsrechtbanken naar het aantal 
malen dat verzet is aangetekend, naar de afloop van een eventueel ingesteld verzet 
en naar het aantal malen dat informatie wordt gevraagd over het al dan niet aan-
getekend zijn van verzet (zie daarover par. 10.5); 
d. een enquête onder bestuurders van rechtspersonen die in de onderzoeksperiode bij 
een deponeringsprocedure betrokken waren, naar hun ervaringen met de desbe-
treffende deponeringsprocedure en naar eventuele eerdere ervaringen met depo-
neringsprocedures (zie daarover par. 10.6); 
e. een enquête onder notarissen, bedrijfsjuristen en advocaten naar hun ervaringen 
met en opvattingen over deponeringsprocedures in het algemeen (zie daarover 
eveneens par. 10.6); 
f. navraag bij de Vereniging van Kamers van Koophandel over de mogelijkheid 
gericht te worden geïnformeerd over het plaatsvinden van deponeringsprocedures 
bij rechtspersonen (zie daarover par. 10.7); 
g. een analyse van een rechterlijke aantal uitspraken naar aanleiding van ingesteld 
verzet met het oog op de vraag of het bij het aantekenen van verzet de crediteur in 
de praktijk gaat om een droge beoordeling van de vraag of hij voldoende waar-
borgen heeft of dat het aantekenen van verzet een middel, een wapen is in een veel 
breder conflict tussen de rechtspersoon en een derde (zie daarover par. 10.8). 
Het onderzoek bij de griffies naar al dan niet ingesteld verzet en het onderzoek in de 
landelijk verspreide dagbladen is beide in twee fasen uitgevoerd, te weten in 
1999/2000 en in 2004. Op die wijze is het mogelijk de gevonden resultaten als het 
gaat om de aantallen beter te beoordelen, enerzijds door ze aan elkaar te ijken (lig-
gen de resultaten in dezelfde orde van grootte) en anderzijds door ze met elkaar te 
vergelijken (zijn er verschillen en zo ja, waardoor kunnen deze mogelijk worden ver-
klaard). Bij de andere onderdelen van het praktijkonderzoek ontbrak mijns inziens de 
noodzaak de eerder gevonden resultaten nog een keer te toetsen, nu het bij die onder-
delen vooral om inhoudelijke aspecten ging en er - mede gelet op het ontbreken van 
(substantiële) wijzigingen in de regelingen van de deponeringsprocedures - geen 
reden is aan te nemen dat de eerder gevonden resultaten bij publicatie minder rele-
vant zouden zijn. 
10.3 Onderzoek bij een aantal Kamers van Koophandel 
Gelet op de centrale rol die de Kamers van Koophandel spelen in de deponerings-
procedures, was het van aanvang af duidelijk dat het praktijkonderzoek zich mede 
moest richten op de uitvoering van de verplichting tot deponering van stukken en op 
het gebruik dat van de mogelijkheid tot inzage van stukken wordt gemaakt. 
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10.3.1 Opzet van het onderzoek bij een aantal Kamers van Koophandel 
In maart 1999 heb ik alle Kamers van Koophandel aangeschreven met het verzoek 
medewerking te verlenen aan een onderzoek naar het aantal deponenngsprocedures 
en naar het aantal malen dat om inzage of om kopieën van gedeponeerde stukken 
wordt gevraagd. Mijn bedoeling was aanvankelijk dit onderzoek in geheel Nederland 
uit te voeren, om zo een totaalbeeld te krijgen. Op het verzoek heb ik een aantal posi-
tieve (soms zelfs zeer enthousiaste) reacties gekregen, maar ook enkele afwijzingen. 
Gelet op de afwijzingen, heb ik mij beperkt tot die Kamers van Koophandel die zowel 
aan het onderzoek wilden medewerken als waarvan het gebied samenvalt met een 
arrondissement.2 Dat heeft geleid tot een onderzoek bij de handelsregisters van de 
Kamers van Koophandel voor Groningen, Zeeland, Noord- en Midden-Limburg, 
Zuid-Limburg en Oost-Brabant.3 Dat zijn zeker niet alle Kamers van Koophandel in 
de periferie, met name de Kamer van Koophandel voor Oost-Brabant (Eindhoven) 
kan zich voor wat betreft de bedrijvigheid goed vergelijken met de grote Kamers van 
Koophandel in de Randstad en die van Groningen en Zuid-Limburg doen daar wel-
licht niet veel voor onder. 
De bedoeling achter het verzamelen van gegevens over het aantal deponeringen 
was om na te gaan of alle deponeringen ook zouden leiden tot een advertentie in een 
van de door mij onderzochte landelijke dagbladen, met andere woorden of er tussen 
het aantal deponeringen en het aantal gevonden advertenties een zodanig verschil zit 
dat geconstateerd zou moeten worden dat een deel van de advertenties in een regio-
naal dagblad verschijnt, dat een aantal rechtspersonen wel deponeert, maar aan publi-
catie niet toekomt of dat een aantal advertenties niet te traceren is, zelfs voor iemand 
met enige ervaring in het zoeken en vinden ervan. Ik heb mij uiteraard gerealiseerd 
dat er tijd kan en zal verstrijken tussen deponering en publicatie, maar heb met het 
oog daarop willen aannemen dat het tijdsverloop tussen deponering en publicatie een 
zeker gemiddelde kent en dat het aantal procedures aan het begin en het eind van de 
periode waarin ik dit onderzoek heb verricht ongeveer gelijk is. 
De gedachte achter het verzamelen van gegevens over het opvragen of inzien van 
gedeponeerde stukken was dat het achterwege blijven van verzet onder meer als 
2 Dit uitgangspunt verhoudt zich niet goed met het feit dat de statutaire zetel van een rechtspersoon 
niet altijd samenvalt met het adres van de rechtspersoon en daarmee ook de betrokken Kamers van 
Koophandel en griffies niet die van hetzelfde gebied behoeven te zijn Een betere manier om de 
betrokken rechtspersonen in de deponenngsprocedure te volgen, zoals ik oorspronkelijk van plan 
was (van deponenng van stukken tot einde vercettermijn en eventueel daarna, indien verzet zou wor-
den aangetekend) kon ik echter niet bedenken. In hoofdstuk 5 is reeds besproken dat de Kamers van 
Koophandel slechts in een beperkt aantal gevallen zorgdroegen voor publicatie in de Staatscourant 
van de deponering van stukken. Om die reden heb ik het volgen van rechtspersonen als onder-
zoeksopzet overboord gezet en mij voor wat betreft het onderzoek bij de Kamers van Koophandel 
en de griffies gencht op de aantallen. 
3 Waarvan het gebied respectievelijk samenvalt met dat van de arrondissementen Groningen, Middel-
burg, Roermond, Maastricht en 's-Hertogenbosch. 
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mogelijke oorzaken kan hebben dat crediteuren niet op de hoogte zijn van het feit dat 
een deponeringsprocedure bij hun debiteur plaatsvindt of de consequenties daarvan 
niet overzien, maar ook dat er helemaal geen reden is om verzet aan te tekenen, omdat 
er ten aanzien van de betrokken debiteur geen reden tot zorg is. Het aantal malen dat 
stukken worden ingezien of opgevraagd zou voorts een antwoord kunnen opleveren 
op de vraag of de desbetreffende advertenties effect sorteren, in die zin dat het cre-
diteuren beweegt een onderzoek in te stellen of de aangekondigde deponeringspro-
cedure voor hen een negatief effect kan hebben. Bij het voorbereiden van het onder-
zoek hebben de verschillende medewerkende Kamers van Koophandel overigens wel 
aangegeven dat het voor hen niet altijd goed mogelijk is na te gaan of iemand het dos-
sier komt inzien voor de gedeponeerde stukken of om een andere reden; om die reden 
heeft een enkele Kamer van Koophandel dit niet afzonderlijk bijgehouden. 
10.3.2 Resultaten van het onderzoek bij een aantal Kamers van Koophandel 
Het aantal deponeringen gedurende de periode die ik uiteindelijk nader heb bekeken, 
staat weergeven in tabel 1. 
Dit komt in grote lijnen overeen met het totale aantal van de advertenties in de door 
mij in 1999/2000 onderzochte dagbladen die betrekking hebben op rechtspersonen in 
het onderzoeksgebied. Ik heb derhalve geen reden om aan te nemen dat een belang-
rijk deel van de advertenties in een regionaal dagblad verschijnt (hetgeen bij vereffe-
ning, gelet op de tekst van art. 2:23b lid 4, uiteraard tot de mogelijkheden behoort), 
dat een aantal rechtspersonen wel deponeert, maar aan publicatie niet toekomt of dat 
een substantieel aantal advertenties niet te traceren is. 
Bij de Kamers van Koophandel die wel het aantal malen dat om inzage of om 
kopieën van stukken hebben bijgehouden blijkt in totaal één maal een verzoek om 
inzage te zijn gedaan. 
10.3.3 Evaluatie van het onderzoek bij een aantal Kamers van Koophandel 
De belangrijkste conclusie die uit het door mij verrichte onderzoek bij een aantal 
Kamers van Koophandel kan worden getrokken is dat vrijwel nooit iemand de bij het 
handelsregister gedeponeerde stukken raadpleegt of kopieën daarvan opvraagt. 
Hoewel raadpleging van gedeponeerde stukken geen voorwaarde is voor het instellen 
van verzet, lijkt het toch niet goed mogelijk verzet in te stellen zonder de gedepo-
neerde stukken te hebben geraadpleegd. De deponering van stukken bij het handels-
register kan, als vrijwel niemand de gedeponeerde stukken raadpleegt, als een zinle-
dige handeling worden beschouwd. Op de vraag hoe zich dat verhoudt met de in 
hoofdstuk 2 besproken bedoelingen van de wetgever met onder meer de verplichting 
tot deponering van stukken bij het handelsregister kom ik in hoofdstuk 11 terug. 
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Tabel I. Aantal deponeringen gedurende de periodel oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 in het 
onderzoeksgebied 
Handelsregister Oktober November December Januari Totaal 
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91 93 572 
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10.4 Onderzoek in een aantal dagbladen 
In deze paragraaf volgt een weergave van mijn praktijkonderzoek naar het onderdeel 
publicatie, dat voor een groot deel bestaat uit onderzoek in een aantal dagbladen. In 
par. 10.4.1 is de opzet van dit onderzoek weergegeven, terwijl par. 10.4.2 de resulta-
ten van het onderzoek bevat. In par. 10.4.3 heb ik een aantal van mijn observaties naar 
aanleiding van dit deel van het onderzoek weergegeven. Ook het praktijkonderzoek 
naar het onderdeel publicatie wordt afgesloten met een evaluatie; deze is opgenomen 
in par. 10.4.4. 
10.4.1 Opzet van het onderzoek in een aantal dagbladen 
Aanvankelijk was het mijn bedoeling het onderzoek te beperken tot die advertenties 
in de onderzoeksperiode die betrekking hadden op het onderzoeksgebied. De inzet 
van het onderzoek in de landelijk verspreide dagbladen was aanvankelijk te kunnen 
vaststellen of het aantal deponeringen bij het handelsregister en het aantal adverten-
ties in de onderzochte dagbladen ongeveer gelijk zou zijn, teneinde vast te kunnen 
stellen dat alle deponeringen ook zouden leiden tot een advertentie in een landelijk 
verspreid dagblad. Omdat echter het raadplegen van een aantal landelijk verspreide 
dagbladen over een periode van vier maanden toch reeds veel werk is, besloot ik aan 
alle advertenties, derhalve ook die betrekking hadden op handelsregisters buiten het 
onderzoeksgebied, aandacht te schenken. Daarmee zou onder meer een inschatting 
van het totale aantal deponeringsprocedures gemaakt kunnen worden. Deze schatting 
had ik oorspronkelijk willen baseren op de publicaties van de handelsregisters in de 
Staatscourant; aangezien deze echter na 1 oktober 1997 tot een minimum beperkt 
zijn4 en de Staatscourant ook voor 1 oktober 1997 geen vermeldingen bevatte van 
deponeringsprocedures van in ieder geval stichtingen en verenigingen, heb ik tellin-
gen in de Staatscourant niet verwerkt in dit verslag. 
Ik heb het onderzoek beperkt tot die dagbladen waarvan ik verwachtte dat met enige 
regelmaat aankondigingen van deponeringen zouden plaatsvinden. Op basis daarvan 
hadden mijn aandacht: Trouw, de Volkskrant, NRC Handelsblad, De Telegraaf'en het 
Algemeen Dagblad. Omdat ik ervan uitging dat na Hof Amsterdam (OK) 23 juni 
1993, NJ 1994, 132 geen redelijk bekwaam handelend jurist nog een advertentie zou 
durven plaatsen of zijn cliënt zou adviseren een advertentie te plaatsen in het 
Nederlands Dagblad en het Reformatorisch Dagblad heb ik die dagbladen niet in 
mijn onderzoek betrokken. Evenmin heb ik het Agrarisch Dagblad en Cobouw 
geraadpleegd, welke dagbladen gericht zijn op respectievelijk de agrarische sector en 
de bouwsector. Het Financieele Dagblad is wat betreft de gerichtheid op een bepaal-
de sector wellicht een twijfelgeval, maar deze heb ik toegevoegd nadat ik had vast-
4 Vanaf 1 januari 2006 is in het geheel geen publicatie in de Staatscourant meer vereist (zie par. 5.2). 
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gesteld dat daarin nu en dan aankondigingen van deponeringen worden opgenomen. 
Ook in de Staatscourant bleken, enigszins tot mijn verrassing, dergelijke advertenties 
op meer dan incidentele basis voor te komen; om die reden heb ik ook de adverten-
ties in de Staatscourant meegenomen. Tevens heb ik aandacht besteed aan Het 
Parool, hoewel deze krant reeds in 1997 aankondigde zich op Groot-Amsterdam te 
concentreren5 en de verspreiding van Het Parool buiten Amsterdam en omstreken al 
langer vrij beperkt leek; ook daar is de reden dat met enige regelmaat aankondigin-
gen van deponeringen verschijnen. 
Zoals reeds in par. 10.2 aangegeven, is het onderzoek het onderzoek in de landelijk 
verspreide dagbladen in twee fasen, die enkele jaren uit elkaar liggen, uitgevoerd. In 
1999 en 2000 heb ik 792 dagbladen geraadpleegd, in 2004 264, derhalve in totaal 
1056 dagbladen: 
- van 1 oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 Trouw, de Volkskrant, NRC Han-
delsblad, De Telegraaf, het Algemeen Dagblad en Het Parool gedurende 15 weken 
van 6 dagen, 2 weken van 5 dagen6 en 3 losse dagen7, in totaal 6 dagbladen gedu-
rende 103 dagen levert 618 dagbladen op; 
- van 1 oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 Het Financieele Dagblad en de 
Staatscourant gedurende 17 weken van 5 dagen en 2 losse dagen8, in totaal twee 
dagbladen maal 87 dagen levert 174 dagbladen op; 
- van 25 oktober tot en met 30 november 2004 Trouw, de Volkskrant, NRC Handels-
blad, het Algemeen Dagblad, Het Parool en Het Financieele Dagblad gedurende 
5 weken van 6 dagen en 3 losse dagen, in totaal 6 dagbladen gedurende 33 dagen 
levert 198 dagbladen op; 
- van 25 oktober tot en met 30 november 2004 De Telegraaf'gedurenàe 5 weken van 
7 dagen en 3 losse dagen, ofwel 38 dagbladen9; 
- van 25 oktober tot en met 30 november 2004 de Staatscourant gedurende 5 weken 
van 5 dagen en 3 losse dagen, ofwel 28 exemplaren. 
Bij de verwerking van de advertenties heb ik die advertenties waaruit niet ondubbel-
zinnig bleek dat het een deponeringsprocedure betrof buiten beschouwing gelaten. 
Dit geldt onder meer voor advertenties waarin werd aangekondigd dat een rechtsper-
soon ontbonden is (derhalve zonder vermelding van het ter inzage leggen van een 
rekening en verantwoording en/of een plan van verdeling) en voor advertenties met 
betrekking tot art. 2:403 en 2:404 waaruit niet duidelijk bleek dat het ging om beëin-
5 Wilma de Rek, 'Parool moet snoeien', hoofdredacteur weg, de Volkskrant 7 oktober 2000. 
6 Eerste Kerstdag viel in 1999 op een zaterdag, nieuwjaarsdag 2000 was eveneens een zaterdag 
7 Vrijdag 1 en zaterdag 2 oktober 1999 alsmede maandag 31 januan 2000 
8 Het Financieele Dagblad verschijnt sinds 3 apnl 2000 zes maal per week; daarvoor vijfmaal. 
9 De moeite van het nakijken van de zondagse editie van De Telegraafhad ik me kunnen besparen, ik 
heb daarin geen enkele aankondiging van een deponenng gevonden. 
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diging van de overblijvende aansprakelijkheid.10 Wel zijn in de verwerking betrokken 
alle 'dubbele' advertenties, die in twee categorieën kunnen worden ingedeeld: adver-
tenties die in meer dan een dagblad verschijnen en advertenties die in hetzelfde dag-
blad kort na elkaar verschijnen. Naar geen van beide categorieën heb ik systematisch 
onderzoek gedaan; van de eerstgenoemde categorie heb ik er in 1999 en 2000 ver-
moedelijk niet meer dan 25 (circa 1%) gezien; het aandeel van de tweede categorie 
schat ik veel hoger, op zo'n 5%." 
Daarnaast zijn - uiteraard - die advertenties buiten beschouwing gelaten die ik 
niet heb gezien. Hoewel ik het onderzoek naar het voorkomen van advertenties in 
deze landelijk verspreide dagbladen met de nodige zorgvuldigheid heb uitgevoerd, 
valt bepaald niet uit te sluiten dat ik er een aantal over het hoofd heb gezien. Dat komt 
mede doordat de desbetreffende advertenties in enkele dagbladen wel een min of 
meer vaste plaats hebben, maar deze per dagblad verschilt; daarnaast komt het regel-
matig voor dat de advertenties niet alle op dezelfde pagina staan, maar met enige 
regelmaat op twee pagina's en soms zelfs op drie, ook al geeft het aantal advertenties 
daar niet altijd aanleiding toe. De kopjes boven de advertenties zijn verder soms 
bepaald misleidend.12 Tot slot verdient vermelding dat ik een klein deel van de dag-
bladen heb doorzocht met behulp van een microfiche-leesapparaat, wat het vinden 
van advertenties niet vergemakkelijkt. 
10.4.2 Resultaten van het onderzoek in een aantal dagbladen 
In de 792 dagbladen die ik in 1999 en 2000 heb onderzocht, heb ik 2242 adverten-
ties gevonden, waarbij 3246 rechtspersonen waren betrokken; in de 264 dagbladen 
die ik in 2004 heb bekeken heb ik 1444 advertenties gevonden, met 2232 rechtsper-
sonen betrokken rechtspersonen (derhalve in totaal 3686 advertenties en 5478 rechts-
personen). De meeste advertenties hebben betrekking op een deponeringsprocedure 
voor één rechtspersoon. Bij fusie zijn dat er per definitie ten minste twee en soms zelf 
meer13; ook bij andere deponeringsprocedures worden met enige regelmaat meerde-
10 Hoewel art 2 404 BW een publicatie in een landelijk verspreid dagblad met voorschrijft voor intrek-
king van een 403-verklanng (en er ook geen verzet tegen openstaat) kan het voorkomen van deze 
advertenties mogelijk worden verklaard door art. 2 404 lid 2 BW aansprakelijkheid blijft bestaan 
voor die schulden die voortvloeien uit rechtshandelingen die zijn vemcht voordat jegens de schuld-
eiser een beroep op de intrekking kan worden gedaan; een andere verklaring is dat er sprake is van 
redactionele tekortkomingen (zie ook par 3 4 3) 
11 Een verklaring voor dit, toch wel hoge, aantal kan mogelijk worden gevonden in timing-problemen 
bij verschijning van een advertentie in een landelijk verspreid dagblad voordal deponenng heeft 
plaatsgevonden zouden schuldeisers tevergeefs bij het handelsregister kunnen gaan kijken, depone-
nng is in de praktijk echter soms lastig, zeker wanneer er meerdere handelsregisters betrokken zijn 
12 Zie voor een voorbeeld, waann advertenties zijn opgenomen onder het kopje 'Canansche Eilanden', 
Bijlage I 
13 In de penode van 1 oktober 1999 tot en met 31 januan 2000 vond ik een advertentie met 131 rechts-
personen. 
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re rechtspersonen in een advertentie opgenomen. Tabel 2 bevat een verdeling van de 
aantallen advertenties per dagblad.14 
Tabel 2 Aantallen advertenties per dagblad van I oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 en van 25 























































Totaal 2.242 100 1.444 100 
Mij viel op dat rond de helft van de advertenties is geplaatst in Trouw, dat Het Parool 
ongeveer een/zesde van de advertenties voor zijn rekening neemt en dat in de onder­
zochte periode van 1999/2000 slechts 1,5% van de advertenties in De Telegraaf ver­
scheen. Is er een verklaring voor deze verschillen? Bestaat er wellicht een verband 
met de advertentietarieven? Tabel 3 geeft de tarieven (exclusief BTW) voor een stan­
daardadvertentie in de acht onderzochte landelijke dagbladen, voor donderdag 21 en 
zaterdag 23 september 2000.15 De tekst daarvan luidde als volgt: 
' Ten Voorde Promotions Β. V in liquidatie, gevestigd te Rotterdam 
De vereffenaar heeft zijn rekening en verantwoording alsmede het plan van verdeling 
neergelegd bij het handelsregister te Rotterdam en bij het kantoor van de vennootschap 
te 3033 AJRotterdam, Walenburgerweg (...), alwaar de stukken tot 24 november 2000 
voor een ieder ter inzage zullen liggen. De vereffenaar is voornemens twee maanden 
na de onderhavige aankondiging tot overdracht van het liquidatie-overschot over te 
gaan. ' 
14 Bij het vervaardigen van de tabellen is met het oog op de overzichtelijkheid voor fusie en splitsing 
steeds buiten beschouwing gelaten dat in enkele advertenties twee of dne onderscheiden fusies of 
splitsingen waren opgenomen. 
15 De opgegeven bedragen zijn gebaseerd op een schriftelijke of telefonische prijsopgaaf van de adver­
tentieafdelingen van de betrokken dagbladen. 
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Uit tabel 3 blijkt dat De Telegraaf voor de standaardadvertentie op donderdag onge-
veer 13,6% duurder is dan NRC Handelsblad en op zaterdag ongeveer 13,8%; het 
aantal advertenties in NRC Handelsblad is ruim 12 keer zo hoog als in De Telegraaf. 
NRC Handelsblad is ongeveer 3 keer zo duur als de Volkskrant; het aantal adverten-
ties in NRC Handelsblad ligt ongeveer 3 keer zo hoog. Trouw is van de landelijk ver-
spreide dagbladen (in enge zin; zie hierna) het goedkoopst; in Trouw worden onge-
veer net zoveel advertenties geplaatst als in de andere onderzochte bladen samen.16 
Een andere mogelijkheid is dat het aantal advertenties verband houdt met de oplage 
en het lezersbereik. Hoe meer schuldeisers met een advertentie kunnen worden 
bereikt, hoe beter het is, zou de verwachting zijn. Tabel 4 geeft een overzicht van de 
oplagen van de onderzochte dagbladen in de periode van 1 juli 1998 tot en met 30 
juni 1999.17 
16 De m 2004 in De Telegraaf gevonden advertenties waren vnjwcl alle opgenomen onder het kopje 
'notariële mededelingen' en namen substantieel minder ruimte in dan de meeste advertenties die ik 
in 1999/2000 in De Telegraaf heb gevonden Volgens een tussenpersoon die actief notarissen bena-
dert voor het plaatsen van dit soort aankondigingen in een landelijk verspreid dagblad, zou De 
Telegraaf op dit punt inmiddels goedkoper zijn dan Trouw Dat verklaart wellicht het verschil tussen 
het 1,5% 'marktaandeel' van De Telegraaf in de in 1999 en 2000 onderzochte periode en het 10% 
aandeel in de onderzochte penode van 2004 
17 Oplagen Dagbladen 1999, ρ 8, 10-11 
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De cijfers hebben betrekking op de effectieve binnenlandse oplage, welk begrip 
wordt omschreven als dat deel van de oplage dat voor adverteerders waardevolle con-
tacten oplevert.18 De oplage zegt echter op zich niet alles over het 'bereik': door hoe-
veel mensen wordt een dagblad gelezen19 en welke groepen lezers worden door een 
bepaald dagblad bereikt. Uit een vergelijking van tabel 4 met tabel 2 blijkt dat het ver-
band tussen oplagecijfers en aantal advertenties eerder als omgekeerd evenredig dan 
als evenredig kan worden gekenmerkt. Het lijkt er bijna op dat het de bedoeling is 
juist zo min mogelijk schuldeisers te bereiken. 
In Oplagen Dagbladen 1999, waaraan de bovengenoemde cijfers zijn ontleend, wordt 
daarnaast nog vermeld dat Het Parool een regionaal middagblad is20, waarvan min-
der dan 10% buiten de provincie Noord-Holland wordt verspreid.21 De voorpagina 
van Het Parool bevat de subkop: Onafhankelijk Amsterdams dagblad'. Dat zijn zeer 
duidelijke aanwijzingen dat Het Parool geen landelijk verspreid dagblad is. Toch is 
ongeveer 15%22 van de onderzochte advertenties in Het Parool geplaatst. 
Een andere indeling is die naar soort procedure. Tabel 5 geeft een verdeling van 
de advertenties naar de soort procedure. 
18 Nauwkeurige omschrijvingen van dit begrip zijn te vinden in Oplagen Dagbladen 1999, p. 126-127; 
een aparte categorie is het zogeheten 'doorgeven', het gegeven dat Nederlandse huishoudens hun 
krant soms samen lezen; zie daarover Oplagen Dagbladen 1999, p. 128-129. 
19 Onderzoek daarnaar wordt gedaan door Summo en NSS; ik heb daarvoor geen citeerbare bron ter 
beschikking, maar ik zou willen aannemen dat het bereik onder personen van 13 jaar en ouder tus-
sen de twee en drie keer hoger ligt dan de effectieve binnenlandse oplage; voor de Staatscourant en 
Het Financieele Dagblad zou dit vijf tot zes keer hoger kunnen liggen. 
20 Oplagen Dagbladen 1999, p. 52. 
21 Oplagen Dagbladen 1999, p. 76-77. 
22 Volgens tabel 2 in 1999/2000 16,95% en in 2004 13,16%. 
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Uit tabel 5 valt op dat in de in 1999 en 2000 onderzochte periode meer dan de helft 
(ruim 53%) van het aantal advertenties betrekking heeft op kapitaalvermindering. 
Een verklaring voor het hoge aantal kapitaalverminderingen is mogelijk te vinden in 
de structuur van de fiscale wetgeving.23 Het betreft hier de fiscaal geruisloze24 
inbreng in een BV van een onderneming die voorafgaand aan die inbreng in de vorm 
van een eenmanszaak, een maatschap of een vennootschap onder firma werd gedre-
ven. Tegenover die inbreng vond een toekenning van nominaal aandelenkapitaal in de 
BV plaats, waarvan het bedrag - afgezien van de vereiste accountantsverklaring over 
de waarde van de inbreng - primair werd vastgesteld aan de hand van de bereidheid 
van de betrokken belastinginspecteur, hetzij vooraf hetzij achteraf, de door de betrok-
ken ondernemer en zijn adviseurs opgevoerde waarde te accepteren. Na een wacht-
tijd van drie jaar, conform de voorwaarden die aan die faciliteit uit de Wet IB 1964 
werden gesteld, kon dan een kapitaalvermindering plaatsvinden, waarbij belastingvrij 
een bedrag gelijk aan het bedrag van de kapitaalvermindering - meestal tot aan het 
minimumkapitaal - aan de ondernemer werd uitgekeerd. Aangenomen mocht echter 
worden dat het aantal kapitaalverminderingen drastisch zou afnemen enkele jaren 
nadat het Belastingplan voor het bedrijfsleven in de 2 Ie eeuw in 2001 in wetgeving 
is omgezet en deze faciliteit is afgeschaft. Tabel 5 laat dat ook zien, zowel in absolu-
te aantallen als in percentages. 
Ruim 17% van de advertenties bevat een vermelding van een fusie. Bij iedere 
fusie-advertentie waren in de in 1999 en 2000 onderzochte periode gemiddeld 3,20 
rechtspersonen betrokken. Dat wordt slechts ten dele veroorzaakt door het feit dat er 
altijd ten minste twee rechtspersonen nodig zijn voor een fusie; zelfs indien de ene 
23 Zie over deze vorm van kapitaalvermindenng ook Van Mounk 1997 en Molenaar 1998, besproken 
in par. 4.1.4. 
24 Derhalve zonder fiscaal afte rekenen over met name de in die onderneming aanwezige stille reser-
ves en goodwill. 
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advertentie met het grootste aantal fusievennootschappen (131, als ik het goed heb 
geteld) buiten beschouwing wordt gelaten bedraagt het gemiddelde in de in 1999 en 
2000 onderzochte periode echter nog altijd 2,88 rechtspersonen per fusie. Ik vond 
slechts één omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm. Uit het aantal 
splitsingen - en de stijging in de vergelijking tussen de onderzochte periodes in 
1999/2000 en 2004 - mag worden afgeleid dat deze techniek inmiddels bredere 
ingang heeft gevonden. 
Een ander gegeven dat zich laat afleiden is de verdeling van de aantallen adver-
tenties over de dagen van de week in de in 1999 en 2000 onderzochte periode. Zie 
daarvoor tabel 6.25 
Tabel 6 Verdeling advertenties over weekdagen m de periode I oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 
Dag Vereffening Kapitaal Omzetting Fune Sphtnng Beëindiging Totaal Totaal 


































































Het relatief lage aantal advertenties op maandagen en dinsdagen laat zich waar-
schijnlijk verklaren door het feit dat tijdens het weekend niet zoveel advertenties wor-
den opgegeven en het sluitingstijdstip voor plaatsing op maandag meestal reeds vrij-
dag is. Als eerder aangegeven heb ik in de zondagse editie van De Telegraaf geen aan-
kondigingen gevonden. Wanneer de soorten procedures worden gekoppeld aan de 
verschillende weekdagen, levert dat geen bijzondere resultaten op: het is bijvoorbeeld 
niet zo dat op een vrijdag relatief meer advertenties inzake fusies verschijnen dan 
inzake kapitaalverminderingen. 
Voor de onderzochte periode in 1999 en 2000 ben ik verder nagegaan of het aan-
tal advertenties voor vereffening, kapitaalvermindering en fusie toeneemt naarmate 
de deadline die moet worden gehaald om de betrokken procedure nog voor het einde 
van het jaar te kunnen afronden dichterbij komt.26 Zie tabel 7. 
25 De resultaten uit de onderzochte periode in 2004 wijken hier, allhans voor wat betreft de percenta-
ges, niet wezenlijk van af 
26 Omzetting, splitsing en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid heb ik bij deze vraag 
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Dit blijkt inderdaad het geval te zijn. Het gemiddelde aantal advertenties voor ver-
effening gedurende de zeventien volle weken van maandag tot en met zaterdag in 
1999 en 200027 bedraagt 33,12 en voor kapitaalvermindering 68,06. In de een na laat-
ste week van oktober loopt het aantal advertenties voor vereffening op tot 52 en voor 
kapitaalvermindering tot 89, terwijl in de laatste week van oktober het aantal adver-
tenties voor vereffening 128 (bijna 4 keer zoveel) bedraagt en het aantal advertenties 
voor kapitaalvermindering 184 (ruim 2,5 keer zoveel). Bij fusie is het effect zelfs nog 
sterker, met in de laatste volle week van november ruim 6 keer zoveel advertenties als 
het gemiddelde. 
Bij het verwerken van de advertenties heb ik separaat geteld welke Nederlandse 
rechtspersonen bij de deponeringsprocedures betrokken waren. Tabel 8 geeft de ver-
deling over de soorten rechtspersonen weer voor de in 1999 en 2000 onderzochte 
periode.28 
Tabel 8. Verdeling bij deponeringsprocedures betrokken rechtspersonen per soort in de periode 1 oktober 
1999 tot en met 31 januari 2000 




















27 Ook hier geldt dat de resultaten uit 2004 een vergelijkbaar beeld opleveren. 
28 Ik heb geen reden om aan te nemen dat de resultaten in 2004 substantieel van die in tabel 8 afwij-
ken. 
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10.4.3 Observaties bij het onderzoek in een aantal dagbladen 
Bij het lezen van de verschillende advertentieteksten is mij een aantal zeer uiteenlo-
pende zaken opgevallen. Ik heb geen tellingen verricht voor wat betreft het voorko-
men van de hierna besproken verschijnselen; alle vermeldingen over frequenties zijn 
dan ook gebaseerd op schattingen. 
Afliortingen - De teksten zijn over het algemeen in volledige zinnen gesteld, zonder 
afkortingen. Voorbeelden van uitzonderingen zijn hieronder weergegeven: 
'Gabla B.V, stat. gev. te Rijsbergen. Ontb. krachtens besl. v.d. AVA d.d. 30-12-1998. 
Rek. en verantw. v.a. heden ged. 2 mnd. ter inzage bij KvK te Breda, alsmede ten kan-
tore van de B. V, Berkte 4, te Rijsbergen. ' 
en 
'PenWem Holding B.V, stat. gev. te Bosschenhoofd. Ontb. krachtens besl. v.d. AVA d.d. 
30.11.1999. Rek. en verantw. v.a. hedenged. 2 mnd. ter inzage bij de KvK te Breda, als-
mede ten kantore van de B. V: Vaartweg 20, te Essen, België. ' 
Deze voorbeelden zijn afkomstig uit de Volkskrant van respectievelijk 22 oktober 
1999 en 17 december 1999. 
Afzender - De afzender of ondertekenaar is in de meeste gevallen de directie, het 
bestuur of de besturen (fusie). In een ruime minderheid van de gevallen is de afzen-
der een notaris of een notariskantoor. Een enkele notaris gaat zover dat deponering 
niet alleen ten kantore van het handelsregister en van de rechtspersoon, maar ook ten 
kantore van de notaris plaatsvindt. 
Inconsistentie adres rechtspersoon en handelsregister - In enkele gevallen klopt het 
opgegeven adres van de rechtspersoon niet met dat van de Kamer van Koophandel 
waar de stukken volgens de advertentie ter inzage liggen. 
Onduidelijkheid - In sommige gevallen zijn de teksten ronduit onduidelijk. In de 
onderstaande advertentietekst is mij niet helemaal duidelijk geworden wat precies de 
bedoeling was: 
'X B. V. wordt door een besluit van de algemene vergadering van aandeelhouders de 
datum 21 december 1999 juridisch gesplitst in twee nieuw op te richten besloten ven-
nootschappen, zijnde X pensioen B.V en Υ Β. V. Het voorstel tot splitsing is ter inzage 
neergelegd ten kantore van het handelsregister van de Kamer van Koophandel en 
Fabrieken te Ζ en ten kantore van X B. V, p/a A te B. Tevens wordt X B. V. na deze split­
sing ontbonden. Van 30 januari 2000 tot 1 april 2001 ligt de rekening en verantwoor-
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ding en het plan van verdeling in verband met de liquidatie van X B.V ter inzage bij 
bovengenoemde kantoren ' 
Onvindbaarheid - Enkele rechtspersonen waarvoor ik advertenties heb aangetroffen 
heb ik niet in het handelsregister kunnen terugvinden. Ikzelf heb in een enkel geval 
met de nodige moeite kunnen verhinderen dat de in par. 10.4.2 bedoelde standaard-
advertentie, waarvoor ik een prijsopgave heb gevraagd, ook daadwerkelijk werd 
geplaatst. Een meer voor de hand liggende verklaring voor de onvindbaarheid van die 
rechtspersonen is echter dat de naam ervan in de advertentie niet juist is vermeld. 
Adres rechtspersoon - Het komt met enige regelmaat voor dat, bij deponeringspro-
cedures waarin deponering ten kantore van de rechtspersoon moet plaatsvinden, het 
adres van de rechtspersoon niet wordt vermeld, maar wordt volstaan met te vermel­
den dat de stukken zijn gedeponeerd ten kantore van de rechtspersoon. 
Adres handelsregister - In slechts een beperkt aantal gevallen wordt het bezoekadres 
van de betrokken Kamer van Koophandel vermeld.29 In enkele gevallen wordt zelfs 
niet vermeld bij welke Kamer van Koophandel deponering heeft plaatsgevonden, 
maar wordt volstaan met de mededeling dat een besluit als bedoeld in artikel χ ten 
kantore van 'het handelsregister' is gedeponeerd. In enkele gevallen wordt een niet 
bestaande (neven)vestiging van het handelsregister genoemd: voorbeelden zijn het 
handelsregister te Soest, of dat te Barneveld {Het Parool 7 oktober 1999) of te 
Hengelo (Ov) (NRC Handelsblad 7 november 1999). 
Dubbele plaatsing - Zoals in par. 10.4.1 reeds aangegeven ben ik een aantal gevallen 
van dubbele plaatsing tegengekomen. Zie voor een voorbeeld in de jurisprudentie 
waarin eerst de advertentie is geplaatst en daarna pas de mededeling van het voorne­
men tot beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid bij het handelsregister 
werd gedeponeerd, de uitspraak van de Ondernemingskamer over het Nederlands 
Dagblad.30 Met name notarissen zullen uit een oogpunt van zekerheid willen voor-
komen dat iemand terecht zou kunnen beweren dat hij naar aanleiding van de adver-
tentie tevergeefs getracht heeft bij de Kamer van Koophandel de stukken in te zien, 
terwijl anderzijds de planning vaak strak is. 
Duur van de periode tot inzage - Bij advertenties die betrekking hebben op een ver-
effening komt het met enige regelmaat voor dat niet wordt aangegeven tot wanneer 
de stukken ter inzage liggen, hoewel een verplichting daartoe wel is opgenomen in 
de tekst van art. 2:23b lid 4 BW. In andere gevallen blijkt duidelijk dat de adverten-
tie later is geplaatst dan de opsteller had bedoeld, omdat de specifiek aangegeven 
29 Anders Meijers 1998b, ρ 210, die wel zo'n verplichting aanneemt. 
30 Hof Amsterdam (OK) 29 juli 1993, NJ 1994, 132; zie ook par. 5.1 1. 
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einddatum enkele dagen ligt voor de datum waarop de tweemaandstermijn van art. 
2:23b zou moeten eindigen. Bij advertenties met betrekking tot fusie wordt soms aan-
gegeven dat de stukken bij het handelsregister ter inzage liggen tot het tijdstip van de 
ftisie en ten kantore van de vennootschap nog tot zes maanden nadien, hoewel deze 
mededeling op grond van de tekst van art. 2:314 lid 3 BW niet is vereist. 
Taal van de advertentie - De teksten van de advertenties zijn over het algemeen in 
het Nederlands, een enkele alleen in het Engels31 of zowel in het Nederlands als het 
Engels. 
Verwijzing naar wetsartikel of vermelding aard van de procedure - De meeste adver-
tenties bevatten uitsluitend een verwijzing naar de relevante wettelijke bepaling. Dat 
geldt zeker voor kapitaalvermindering, en in mindere mate voor fusie en splitsing. Bij 
vereffening daarentegen komt regelmatig een vermelding van 'rekening en verant-
woording' en 'vereffening' voor, zonder verwijzing naar het relevante wetsartikel. 
Specificatie van de inhoud van de deponeringsprocedure - Bij kapitaalvermindering 
heb ik slechts in een enkel geval een nadere mededeling gevonden over de aard van 
de kapitaalvermindering. Bij fusie wordt in veel gevallen nog wel aangegeven welke 
rechtspersoon als verkrijgende en welke rechtspersoon als verdwijnende rechtsper-
soon bij de fusie zal optreden. Voor splitsing is het opgeven van de inhoud van de pro-
cedure uiteraard lastiger. 
Consequenties voor schuldeisers - In slechts enkele gevallen wordt in de advertentie 
vermeld dat schuldeisers gedurende een zekere periode verzet kunnen aantekenen. Ik 
heb geen advertenties gevonden met een vermelding van een mogelijkheid voor 
schuldeisers zich tot de vennootschap te wenden teneinde te overleggen over waar-
borgen. 
10.4.4 Evaluatie van het onderzoek in een aantal dagbladen 
Het nakijken van acht dagbladen per dag is nogal arbeidsintensief. Met het nakijken 
en uitknippen van de aankondigingen van de deponeringsprocedures alleen al ben ik 
in de twee onderzochte periodes gemiddeld ongeveer een uur per dag bezig 
geweest.32 Dat komt mede doordat de advertenties geen vaste plaats hebben, in het-
zelfde dagblad op verschillende plaatsen voorkomen en soms onder vreemde kopjes 
worden geplaatst. Dat betekent dat ook een schuldeiser dagelijks zoveel tijd kwijt zou 
zijn met het nakijken van acht dagbladen per dag, nog afgezien van de tijd die het 
31 Zie voor een voorbeeld daarvan de in par. 1.1 opgenomen advertentie. 
32 Nog afgezien van de follow-up, in de vorm van rubricering en tellingen. 
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hem zou kosten de gevonden namen te vergelijken met die in zijn debiteurenbe-
stand.33 
Ik heb het onderzoek bewust twee maal in het najaar uitgevoerd, omdat dan naar 
verwachting zich de meeste deponeringsprocedures voordoen. Er bestaat in de prak-
tijk namelijk vaak de wens een deponeringsprocedure voor het eind van het boekjaar, 
dat meestal gelijk is aan het kalenderjaar, af te ronden. Voor bijvoorbeeld kapitaal-
vermindering en vereffening geldt dat de advertenties dan uiterlijk in de laatste week 
van september geplaatst moeten worden, voor bijvoorbeeld fusie uiterlijk in de laat-
ste week van november. Uit mijn onderzoek blijkt dat men het er geregeld ook echt 
op aan laat komen: in die laatste week verschijnen vier tot zes keer zoveel adverten-
ties als gemiddeld in de onderzochte periode het geval was. 
Hoewel de onderzochte periode in 1999 en 2000 vier maanden duurde en die in 
2004 slechts vijf en een halve week, liggen de aantallen advertenties voor beide 
periodes in dezelfde orde van grootte, indien men die voor kapitaalvermindering bui-
ten beschouwing laat (voor de aantallen daarvan bestaat een specifieke - fiscale -
verklaring). De conclusie kan dan ook zijn dat het aantal deponeringsprocedures in 
de onderzochte periode in het najaar van 2004, afgezien van kapitaalvermindering, is 
toegenomen ten opzichte van een vergelijkbare periode in het najaar van 1999. Zoals 
hiervoor34 aangegeven kan onderzoek in de Staatscourant geen inzicht opleveren in 
het totaal aantal deponeringsprocedures per jaar. Het is wel mogelijk een schatting te 
doen van het totaal aantal deponeringsprocedures op basis van het in 1999 en 2000 
en in 2004 verrichte onderzoek in de landelijk verspreide dagbladen. Ik zou willen 
aannemen dat de periode van oktober tot en met januari (en dan met name de perio-
de oktober en november) ten opzichte van de rest van het jaar relatief veel adverten-
ties bevat, te weten ten minste de helft zodat de andere helft wordt gevormd door de 
rest van het jaar. Gebaseerd op de resultaten van het onderzoek dat is verricht in de 
periode 1 oktober 1999 tot en met 31 januari 2000 zou het aantal advertenties op jaar-
basis ongeveer vierduizend bedragen en het aantal erbij betrokken rechtspersonen 
ongeveer op zesduizend. De cijfers van 2004 laten ten opzichte van de in 1999 en 
2000 onderzochte periode een forse afname zien van het aantal kapitaalverminderin-
gen, waartegenover een toename van het aantal overige deponeringsprocedures staat. 
Voor 2004 zou ik het aantal bij deponeringsprocedures betrokken rechtspersonen dan 
ook willen stellen op vier- tot vijfduizend. 
Van de advertenties verschijnt ongeveer een/zesde in Het Parooi, dat toch al gerui-
me tijd niet meer als een landelijk verspreid dagblad kan worden aangemerkt. Rond 
de helft van de advertenties verschijnt in Trouw. Bij de keuze van het landelijk ver-
spreid dagblad zouden kosten en de oplage van het dagblad een rol kunnen spelen, 
waarbij geldt dat in dagbladen met een lagere oplage relatief veel advertenties wor-
den geplaatst. Hoewel ook de kosten van advertenties in dagbladen met een lagere 
33 Of schuldeisers dat ook doen, komt in par. 10.6 aan de orde. 
34 In par. 10.4.1. 
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oplage minder hoog zijn, zou ik het ervoor willen houden dat het in het algemeen de 
bedoeling is juist zo min mogelijk schuldeisers te bereiken. 
De advertenties zijn in het algemeen in volledige zinnen gesteld en verschijnen in 
het algemeen in het Nederlands. De advertenties vatten in het algemeen geen uitleg 
of aanwijzingen voor schuldeisers (zoals bijvoorbeeld het recht op verzet), anders 
dan een verwijzing naar de relevante wettelijke bepaling; men zou dat aan de mage-
re kant kunnen noemen. De teksten zelf zijn niet altijd helder, hetgeen vaker voor-
komt bij de beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid. In sommige geval-
len verraadt de advertentietekst onkunde, in een enkel geval ook in het notariaat. In 
uitzonderingsgevallen verschijnen advertenties op dezelfde dag in meer dan een dag-
blad; vaker komt voor dat een advertentie twee maal in hetzelfde dagblad verschijnt. 
Ook dat laatste zou men als een aanwijzing voor een krappe timing van de depone-
nngsprocedures kunnen zien. Een probleem ten aanzien van de timing valt ook te sig-
naleren bij de advertenties voor de deponering van de rekening en vereffening, die de 
periode moeten vermelden waarin de stukken ter inzage liggen, welke periode soms 
uit de pas loopt met de datum waarop de advertentie wordt geplaatst. Enkele adver-
tenties bevatten namen van niet-bestaande rechtspersonen, terwijl sommige ook een 
niet-bestaande vestiging van het handelsregister vermelden. 
De magere advertentietekst in combinatie met het gegeven dat een schuldeiser ten 
minste acht dagbladen moet nazien, waarin bovendien de advertenties vaak wegge-
stopt zijn, leidt tot de conclusie dat de advertentie in een landelijk verspreid dagblad 
schuldeisers weinig tot niets oplevert. Nu het plaatsen ervan kosten oplevert, die niet 
beperkt zijn tot de rekening van het dagbladbedrijf, en ook nog de nodige organisa-
torische en inhoudelijke problemen met zich brengt, is het doorgaan met het plaatsen 
van advertenties in landelijk verspreide dagbladen weinig zinvol te achten. Indien 
afzonderlijke publicatie van de deponering van stukken gehandhaafd zou moeten blij-
ven, ligt het voor de hand een centraal middel van publicatie te selecteren, dat boven-
dien elektronisch kan worden doorzocht. Nu toch reeds rond de helft van de publica-
ties in slechts een van de onderzochte dagbladen (namelijk Trouw) verschijnt, lijkt dat 
niet een heel ingrijpende aanpassing. 
10.5 Onderzoek bij de griffie van een aantal rechtbanken 
Ook de griffies van de rechtbanken spelen in de deponeringsprocedures een cruciale 
rol. Immers, het is daar dat verzet dient te worden aangetekend. Ook voor een (schrif-
telijke) bevestiging dat geen verzet is aangetekend, kan men bij de griffies terecht. 
10.5.1 Opzet van het onderzoek bij de griffie van een aantal rechtbanken 
Het starten van het onderzoek bij de griffies was minder gemakkelijk dan gehoopt; 
het bleek noodzakelijk toestemming te verkrijgen van het Wetenschappelijk On-
derzoeks- en Documentatiecentrum (WODC) van het Ministerie van Justitie. Het 
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WODC verzorgde overigens wel een introductie bij de rechtbanken, waardoor het 
onderzoek na die toestemming vrij snel kon beginnen. Zoals in par. 10.3.1 reeds aan-
gegeven, vond het onderzoek plaats bij de griffies van de rechtbanken te Groningen, 
Middelburg, Roermond, Maastricht en 's-Hertogenbosch.35 Daarbij is gevraagd naar 
het aantal malen dat in de onderzochte perioden verzet is aangetekend, naar de afloop 
van een eventueel ingesteld verzet en naar het aantal malen dat informatie wordt 
gevraagd over het al dan niet aangetekend zijn van verzet. 
10.5.2 Resultaten van het onderzoek bij de griffie van een aantal rechtbanken 
Uit het onderzoek blijkt dat zowel in de eerste onderzoeksperiode ( 1 oktober 1999 tot 
en met 31 januari 2000) als in de tweede onderzoeksperiode (1 december 2004 tot en 
met 31 januari 2005) bij de onderzochte griffies één keer verzet is aangetekend.36 In 
de eerste onderzoeksperiode volgt het aantal vragen om een bevestiging dat geen ver-
zet is aangetekend het aantal deponeringen bij het handelsregister op enige afstand, 
hetgeen mogelijk te verklaren valt uit het tijdsverloop tussen deponering en het einde 
van de verzettermijn; in de tweede onderzoeksperiode heb ik geen onderzoek naar het 
aantal deponeringen gedaan, omdat mijns inziens de noodzaak ontbrak dit nog een 
keer te toetsen gelet op het ontbreken van (substantiële) wijzigingen in de regelingen 
van de deponeringsprocedures. 
10.5.3 Evaluatie van het onderzoek bij de griffie van een aantal rechtbanken 
Het aantal malen dat verzet is aangetekend is buitengewoon beperkt, zowel in abso-
lute zin als afgezet tegen het aantal deponeringen (in de eerste onderzoeksperiode is 
dit minder dan 0,2%37). Men zou zich derhalve serieus moeten afvragen of de moge-
lijkheid van verzet wel in een behoefte voorziet. Er wordt wel vrijwel steeds gevraagd 
om een bevestiging dat geen verzet is aangetekend; een verklaring daarvoor zal zijn 
gelegen in de door notarissen te betrachten zorgvuldigheid, met name gelet op de ver-
eiste voetverklaring onder een akte van fusie of van splitsing. 
35 Waarvan het gebied samenvalt met respectievelijk dat van de Kamers van Koophandel voor Gro-
ningen, Zeeland, Noord- en Midden-Limburg, Zuid-Limburg en Oost-Brabant 
36 Voor de volledigheid meld ik nog dat in de maand februan 2000 bij één griffie tweemaal verzet is 
aangetekend. 
37 Als de in de vonge noot bedoelde twee maal verzet zouden worden meegerekend, circa 0,5%. 
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10.6 Enquêtes onder bestuurders en praktijkjuristen 
10.6.1 Opzet van de enquêtes onder bestuurders en praktijkjuristen 
De hoofdthema's zouden het best tot hun recht komen in een representatieve steek-
proef onder alle Nederlandse rechtspersonen, teneinde de gevonden resultaten met 
behulp van statistische methodes een breder geldingsbereik te kunnen geven. Het 
probleem daarbij is dat bij een dergelijke aselecte steekproef relatief weinig rechts-
personen terecht zullen komen die het afgelopen jaar betrokken zijn geweest bij een 
deponeringsprocedure. Om toch verantwoord uitspraken te doen over de gang van 
zaken bij rechtspersonen die bij een deponeringsprocedure betrokken zijn geweest, 
zou een buitenproportioneel grote steekproef nodig zijn, waarvoor mij de mankracht, 
de tijd en de middelen ontbraken. Om die reden is ervoor gekozen alleen die bestuur-
ders van rechtspersonen te benaderen, waarvan in de onderzoeksperiode in het onder-
zoeksgebied een advertentie in een van de onderzochte dagbladen is verschenen. Het 
uitgevoerde onderzoek onder bestuurders van bij deponeringsprocedures betrokken 
rechtspersonen heeft op die manier een tentatief karakter. Ik ben dan ook niet nage-
gaan of de hierna in par. 10.6.2 te bespreken antwoorden op de gestelde vragen repre-
sentatief zijn te achten voor de totale groep bestuurders van rechtspersonen, dan wel 
voor de groep bestuurders van rechtspersonen die in de onderzoeksperiode, maar bui-
ten het onderzoeksgebied bij een deponeringsprocedure was betrokken, dan wel voor 
totale groep ondervraagde bestuurders van rechtspersonen. Het onderzoek is uitge-
voerd door middel van vragenlijsten, die op 15 mei 2000 aan de betrokken bestuur-
ders zijn toegezonden; op 25 juni 2000 is gericht gerappelleerd. Bij het toezenden van 
vragenlijsten is aan bestuurders van rechtspersonen die op hetzelfde adres gevestigd 
waren slechts een vragenlijst toegezonden; de selectie daarvan heeft op een wille-
keurige basis plaatsvonden. 
Om toch uitspraken over de deponeringsprocedures te kunnen doen die een breder 
geldingsbereik zouden kunnen hebben, heb ik geprobeerd een representatief onder-
zoek op te zetten onder notarissen, bedrijfsjuristen en advocaten. Voor de notarissen 
heb ik een aselecte steekproef genomen onder de notaris-leden van de Koninklijke 
Notariële Beroepsorganisatie (KNB); voor de bedrijfsjuristen heb ik hetzelfde gedaan 
onder de leden van het Nederlands Genootschap voor Bedrijfsjuristen; in beide geval-
len bedroeg de omvang van de steekproef ongeveer 16,66% van het totaal aantal 
leden. Voor advocaten geldt echter weer hetzelfde als voor de bestuurders van rechts-
personen; het aantal advocaten is relatief hoog (ca. 10.500 in 1999), terwijl de kans 
dat een advocaat bij een deponeringsprocedure betrokken is geweest relatief klein is, 
waardoor de omvang van de steekproef relatief groot zou moeten zijn. Om die reden 
is er voor gekozen de tien grootste advocatenkantoren per arrondissement aan te 
schrijven. Voor de notarissen is niet onderzocht of de steekproefpopulatie qua ken-
merken (bijv. notarissen van grote kantoren vs. kleine kantoren, notarissen uit de 
Randstad vs. rest van Nederland) overeenstemde met die van het gehele notariaat; 
toch is er, mede gelet op de hoge respons, geen reden om aan te nemen dat de ont-
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vangen antwoorden niet representatief zouden kunnen zijn voor het gehele notariaat, 
nu alle notarissen deel uitmaken van de KNB. Voor bedrijfsjuristen is echter geen uit-
spraak te doen over de representativiteit van de antwoorden voor de totale groep 
Nederlandse bedrijfsjuristen, hetgeen in nog sterkere mate geldt voor de advocaten. 
Het onderzoek onder juristen is uitgevoerd door middel van vragenlijsten die in 
november 1999 aan de juristen zijn toegezonden; in januari 2000 is daarover gericht 
gerappelleerd. 
10.6.2 Resultaten van de enquête onder bestuurders van rechtspersonen 
Algemeen - Tabel 9.A bevat een overzicht van de verzonden enquêtes, retour ont-
vangen en verwerkte enquêtes, zowel onderverdeeld per handelsregister en per depo-
neringsprocedure. Tabel 9.Β bevat een overzicht van de totalen. Het verschil tussen 
de retour ontvangen en de verwerkte enquêtes bestaat uit de niet-ingevulde, maar wel 
retour ontvangen enquêtes. In de rij Onbekend' zijn twee retour ontvangen enquêtes 
verantwoord, waarvan de correspondenten de codering die mij in staat moest stellen 
een onderscheid te maken tussen onder meer de verschillende deponeringsprocedu-
res en de verschillende handelsregisters, hadden verwijderd. 
Door het kruisen van de antwoorden op de enquêtevragen met de verschillende 
handelsregisters en de verschillende procedures, zouden eventuele verschillen tussen 
de respondenten kunnen worden gerelateerd aan de regio waar de desbetreffende 
rechtspersoon gevestigd is en aan het soort procedure. Bij het vervaardigen van der-
gelijke kruistabellen, die samen met de frequentietabellen de basis vormen voor de 
bespreking van de enquêtes onder bestuurders van rechtspersonen, is het handelsre-
gister buiten beschouwing gebleven. De reden daarvoor is dat ik van die handelsre-
gisters en de rechtspersonen die daarin zijn ingeschreven geen onderscheidende ken-
merken heb verzameld; mogelijke verklaringen voor gevonden verschillen, voor zo-
ver deze verschillen al significant zouden zijn, zouden dan ook een betrekkelijk wil-
lekeurig karakter hebben. 
Uit de tabel blijkt verder dat geen enquêtes retour zijn ontvangen van bestuurders van 
rechtspersonen die betrokken zijn geweest bij een omzetting van een NV of BV in 
een andere rechtsvorm en evenmin van bestuurders die betrokken zijn geweest bij een 
splitsing. In de navolgende tabellen komen deze deponeringsprocedures dan ook niet 
meer voor. 
Vraag I: ervaring met deponeringsprocedures - Vraag 1 is een vraag naar eerdere 
ervaringen van bestuurders van rechtspersonen met deponeringsprocedures, vooraf-
gaand aan de procedure naar aanleiding waarvan ze deze enquêtes kregen toege-
stuurd. De achtergrond van de vraag is dat er mogelijk een verschil in beantwoording 
van de meer inhoudelijke vragen van de enquête bestaat tussen bestuurders die wel 
en die geen ervaring hebben met deponeringsprocedures. Waar dat het geval is, komt 
dat bij de behandeling van de desbetreffende vraag aan de orde. 
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Tabel 9 A Overzicht verzonden, retour ontvangen en verwerkte enquêtes per handelsregistergebied (bestuurders) 
KvK Eindhoven Maastricht Groningen Middelburg Venlo 
vz ret % vw % vz ret % vw % vz ret % vw % vz ret % vw % vz ret % vw % 
Procedure 
Vereffening 21 11 52,3 10 47,6 15 8 53,3 8 53,3 4 1 0,25 I 0,25 6 4 66,7 4 6 6,7 73 42,9 22 8,6 
Kapitaal-
vemindenng 82 31 37,8 30 36,6 35 15 42,6 13 37,1 13 7 53,8 7 53,8 33 13 39,4 13 39,4 40 II 27,5 9 22,5 
Omzetting 0 - - 0 - - 0 - - 0 - - 0 - -
Fusie 24 8 33,3 6 25 10 10 100 10 100 16 9 56,3 9 56,3 3 2 66,7 2 66,7 9 8 88,9 8 88,9 




heid 5 2 40 2 40 3 2 66,7 2 66,7 1 0 - 1 1 100 1 100 2 1 50 I 50 
Onbekend - - - - - - - - - . _ 
Totaal 133 52 39,1 48 36,1 64 35 54,7 33 51,6 34 17 50 17 50 43 20 46,5 20 46,5 59 23 39 20 33,9 
vz = verzonden 
ret = retour 
vw = verwerkt 
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Tabel I0.A. Ervaring met deponeringsprocedures (N-138) 










Tabel 10.A is een eenvoudige frequentietabel. Ν staat voor het aantal malen dat deze 
vraag is beantwoord; dit kan uiteraard naar beneden afwijken van het totaal aantal 
retour ontvangen enquêtes. De percentages zijn een percentage van N. 
Wanneer vraag 1 wordt gekruist met de deponeringsprocdures waarbij de respon-
denten betrokken waren, kan worden nagegaan of daar opvallende onderlinge ver-
schillen bestaan. 

















































Een praktijkonderzoek naar deponeringiprotedurei 
Tabel 10. Β is een kruistabel. Opvallend is dat het aantal respondenten met ervaring 
bij kapitaalvermindering lager ligt dan bij de ovenge deponenngsprocedures, terwijl 
ik had verwacht dat het aantal respondenten bij kapitaalvermindenng juist beduidend 
hoger zou liggen dan bij de ovenge procedures Mijn verwachting was gebaseerd op 
de fiscale achtergrond die vermoedelijk bij veel kapitaalverminderingsprocedures 
een rol speelt en ertoe leidt dat directeuren-grootaandeelhouders een deel van het ver­
mogen in hun BV belastingvrij naar zich toe kunnen halen. Die vennootschap hoeft 
echter met altijd in een keer 'leeggemaakt' te worden Een kapitaalvermindering is 
dan wellicht te beschouwen als een opname van een spaarrekening, met wellicht wat 
hogere opnamekosten in de vorm van notanskosten en wat verschotten (advertentie-
kosten, griffierecht), maar toch voor herhaling vatbaar 
Vraag 2 met welke procedures eerder ervaring - Vraag 2 is een vervolg op vraag 1 
Op de vraag waren meerdere antwoorden mogelijk Vraag 2 is slechts door 48 
respondenten beantwoord Van deze 48 respondenten had 70% wel eerder met ver­
effening te maken gehad, 16,8% met omzetting van een NV of BV in een andere 
rechtsvorm, 37,5% met kapitaalvermindering, 58,3% met fusie, 16,7% met splitsing 
en 22,9% met beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid Het percentage bij 
omzetting ligt mijns inziens vnj hoog, nu ik in het hiervoor in par 10 4 2 besproken 
onderzoek voor 3246 rechtspersonen er slechts een vond die te maken had met een 
omzetting van een BV of NV in een andere rechtsvorm 
Vraag 3 informatie door adviseur(s) over deponenngsprocedure - Op de vraag of de 
bestuurder door zijn adviseur(s) was geïnformeerd over de gang van zaken bij de des-
betreffende deponenngsprocedure, antwoordde 89,1% ja en 10,9% nee (N=138) 
Vraag 4 bekendheid met noodzaak advertentie ah onderdeel van de deponenngs-
procedure - Bekendheid met de noodzaak tot het plaatsen van een advertentie in een 
landelijk verspreid dagblad bestond er bij 79,0%, terwijl 21,0% met wist van die 
noodzaak (N=138). Het percentage 'ja' ligt lager dan bij vraag 3 Uit een kruistabel 
met vraag 3 blijkt dat 72,4% van degenen die vraag 4 met nee beantwoorden wel was 
geïnformeerd door een adviseur, maar dan kennelijk niet of niet voldoende duidelijk 
over de noodzaak van een advertentie 
Vraag 5 advertentie zelf door bestuurder gezien - 52,9% van de bestuurders heeft de 
advertentie gezien, terwijl 47,1% de advertentie niet heeft gezien (N=138) Het per-
centage bestuurders dat de advertentie met heeft gezien ligt vnj hoog. Dat zou kun-
nen duiden op een gennge betrokkenheid van de bestuurder bij de deponenngspro-
cedure. De vraagstelling is echter zodanig dat een deel van de respondenten de vraag 
mogelijk heeft gelezen als: heeft u de advertentie voorafgaand aan plaatsing gezien. 
Uit een kruistabel met de soort deponenngsprocedures blijkt dat bij vereffening en 
beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid, die zonder inschakeling van een 
notans kunnen worden afgewikkeld, het aantal bestuurders dat de advertentie zelf 
231 
Hoofdstuk 10 
heeft gezien hoger ligt dan bij kapitaalvermindering en fusie, waarbij meestal of altijd 
een notaris betrokken moet zijn. 
Vraag 6: verdeling advertenties over dagbladen - Tabel 11 geeft de verdeling van de 
advertenties over de dagbladen volgens de respondenten weer. 





































Wanneer de resultaten daarvan worden vergeleken met het in par. 10.4 besproken 
onderzoek naar advertenties voor deponeringsprocedures in een aantal landelijke 
dagbladen, valt op dat het percentage vermeldingen in de Staatscourant volgens de 
respondenten veel hoger is dan het percentage vermeldingen in de Staatscourant op 
basis van het onderzoek in de landelijke dagbladen. Een verklaring daarvoor zou kun-
nen zijn dat bij die respondenten de overtuiging bestaat dat het handelsregister depo-
neringen van stukken in het kader van deponeringsprocedures publiceert in de 
Staatscourant. 
Vraag 7: reden voor keuze van dagblad - De volgende vraag was die naar de reden 
voor de keuze van het dagblad waarin de advertentie is gepubliceerd. In tabel 12 is 
een overzicht opgenomen van de antwoorden op deze vraag. 
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Tabel 12. Redenen voor de keuze van hel dagblad (N=I25) 
Redenen Aantal Percentage 
Kosten 30 24 
Lezersbereik 10 8 
PR-redenen 1 0,8 
Zelf abonnee 2 1,6 
Door adviseur uitgekozen 70 56 
Anders 12 9,6 
Totaal 125 100 
Interessant is dat meer dan de helft van de respondenten aangeeft dat de adviseur het 
dagblad heeft uitgekozen waarin de advertentie is geplaatst. 
Vraag 8: las u voorheen advertenties met betrekking tot deponeringsprocedures -
Van de respondenten las 8,1% voor de aanvang van de deponeringsprocedure naar 
aanleiding waarvan de enquête werd toegezonden, advertenties in het kader van de-
poneringsprocedures; 91,9% deed dat niet (N=136). 
Vraag 9: wetenschap mogelijkheid verzet - Van de respondenten wist 76,8% dat 
schuldeisers verzet kunnen aantekenen binnen een bepaalde periode na het publice-
ren van de advertentie; 23,2% wist dat niet (N=138). 
Vraag 10: bijhouden advertenties binnen bedrijf- Voor 92,6% van de respondenten 
maakt het bijhouden van dergelijke advertenties op geen enkele wijze deel uit van het 
debiteurenbeheer binnen het bedrijf; bij slechts 2,2% van de respondenten gebeurt 
dat systematisch en bij 5,1% op incidentele basis (N=136). 
Vraag 11: advertentie aanleiding tot verzamelen informatie over concurrentie - De 
advertentie vormt voor de respondenten over het algemeen ook geen aanleiding 
informatie te verzamelen over concurrenten; dat lijkt overigens ook niet de bedoeling 
van de wetgever te zijn geweest. Slechts 16,2% van de respondenten maakt van die 
mogelijkheid gebruik, waarvan weer 68,2% slechts zelden (N=136). 
Vraag 12: laatste vijfjaar verzet overwogen - Van de respondenten heeft er welge-
teld één de laatste vijfjaar overwogen verzet aan te tekenen; de overige 99,3% heeft 
dat kennelijk niet (N=137). 
Vraag 13: is er gereageerd naar aanleiding van de advertentie - Reacties naar aan-
leiding van de advertentie zijn zeldzaam. 92,8% van de respondenten heeft in het 
geheel geen reacties gekregen; 4,3% weet het niet. Bij één respondent is één keer 




Vraag 14: is er verzet aangetekend - Hier is een 100%-score voor het antwoord nee 
(N=138). 
Vraag 15: is er gedreigd met het aantekenen van verzet - Bij geen van de respon-
denten is gedreigd met het aantekenen van verzet (N=138). 
Vraag 16: heeft dreigen met aantekenen verzet zin — Aangezien het antwoord bij 
vraag 15 voor alle respondenten nee was, is deze vraag door geen van de responden-
ten ingevuld (N=0). 
Vraag 17: moet in advertentie mogelijkheid tot verzet worden aangegeven - Deze 
vraag leverde bij de bestuurders het volgende resultaat op: 39,4% vindt van wel, 
19,0% van niet en 41,6% heeft geen mening (N=137). 
Vraag 18: vormen deponeringsprocedures voldoende bescherming voor schuldeisers 
- Deze vraag is op identieke wijze aan de juristen gesteld (daar vraag 9). Van de 
bestuurders die gereageerd hebben, is 36,5% het daarmee eens, 20,4% het er niet mee 
eens en heeft 43,1% geen mening (N=137). Bij de juristen zijn de percentages als 
volgt: 28,9% mee eens, 34,2% niet mee eens en heeft 36,8% geen mening. 
Vraag 19: zijn deponeringsprocedures toereikend voor structuurwijzigingen op een-
voudige manier - De meerderheid (52,2%) van de reagerende bestuurders vindt dat 
de huidige deponeringsprocedures aan rechtspersonen voldoende mogelijkheden bie-
den om op eenvoudige wijze structuurwijzigingen aan te brengen, 13,2% vindt van 
niet en 34,6% heeft geen mening. Ook deze vraag is aan de juristen voorgelegd (daar 
vraag 10); daar was 52,7% het ermee eens, 18,6% het er niet mee eens en had 28,8% 
geen mening. 
10.6.3 Resultaten van de enquêtes onder praktijkjuristen 
Tabel 13 bevat een overzicht van de verzonden enquêtes, retour ontvangen en ver-
werkte enquêtes, zowel onderverdeeld per soort jurist als in totaal. Het verschil tus-
sen de retour ontvangen en de verwerkte enquêtes bestaat uit de niet-ingevulde, maar 
wel retour ontvangen enquêtes. In de rij Onbekend' zijn vier retour ontvangen enquê-
tes verantwoord, waarvan de correspondenten de codering die mij in staat moest stel-
len een onderscheid te maken tussen onder meer de verschillende soorten juristen 
hadden verwijderd. 
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De respons van met name de notarissen is erg hoog. 
Door het kruisen van de antwoorden op de enquêtevragen met de verschillende soor-
ten juristen, zouden eventuele verschillen tussen de respondenten kunnen worden 
gerelateerd aan hun achtergrond. Bij de bespreking van antwoorden op de enquête-
vragen is van de daartoe vervaardigde kruistabellen gebruik gemaakt, ook al zijn ten 
behoeve van de leesbaarheid die tabellen zo min mogelijk opgenomen. 
Vraag 1: wel of geen ervaring met een deponeringsprocedure tussen 1 januari 1996 
en 31 december 1998 - Het antwoord op vraag 1 laat zich het beste in een tabel weer-
geven; zie tabel 14. 







































Uit de tabel blijkt dat notarissen van de drie categorieën juristen verreweg de meeste 
ervaring met deponeringsprocedures hebben; dat resultaat viel ook wel enigszins te 
verwachten, nu notarissen bij drie van de zes deponeringsprocedures altijd verplicht 
ingeschakeld moeten worden (omzetting, fiisie en splitsing) en bij een vierde depo-
neringsprocedure vaak (kapitaalvermindering). 
Vraag 2: ervaring met welke deponeringsprocedures - Op deze vraag waren meer-
dere antwoorden mogelijk. Zie voor een overzicht, met een onderverdeling per soort 






















































































































































Een praktijkonderzoek naar deponeringsprocedures 
Vraag 3: ervaring in welke hoedanigheid 
Ook op deze vraag waren meerdere antwoorden mogelijk. Tabel 16 geeft ook hier een 
overzicht. 





































Omdat een aantal notarissen deze vraag heeft beantwoord met: 'anders, als notaris' is 
daarvoor een aparte categorie gemaakt. Zowel bedrijfsjuristen als de overige notaris-
sen hebben relatief vaak de categorie adviseur van de rechtspersoon ingevuld als hoe-
danigheid. 
Vraag 4: hoe vaak ervaring - Deze vraag was ingevoegd om na te kunnen gaan of de 
antwoorden op de vragen 9, 10, 11 en 12 voor notarissen onderling, bedrijfsjuristen 
onderling en advocaten onderling verschillen, afhankelijk van het aantal malen dat 
men eerder bij een deponeringsprocedure betrokken is geweest. Dit leverde echter 
geen bijzondere resultaten op, zodat hieraan verder geen aandacht wordt besteed. 
Vraag 5: met welke procedure het meest ervaring - De antwoorden op deze vraag zijn 
niet te gebruiken, aangezien op deze vraag door een aantal respondenten meerdere 
antwoorden zijn gegeven, terwijl het de bedoeling was slechts een antwoord te ont-
vangen. 
Vraag 6: is ooit verzet aangetekend in deponeringsprocedure waarbij jurist betrokken 
is geweest - Bij het overgrote deel van de respondenten is nooit verzet aangetekend in 
een deponeringsprocedure waarbij de respondent betrokken is geweest (93,1%); 2,1% 
van de respondenten weet het niet, terwijl bij 2,4% van de respondenten naar schatting 
één keer verzet is aangetekend en bij 0,7% twee tot vijf keer (N=189). 
Vraag 7: is ooit gedreigd met het aantekenen van verzet in deponeringsprocedure 
waarbij jurist betrokken is geweest - Er is iets vaker gedreigd met verzet aantekenen 
(vraag 7) dan dat daadwerkelijk verzet is aangetekend (vraag 6). Bij 88,2% is nooit 
gedreigd met het aantekenen van verzet, terwijl hier 2,4% van de respondenten het 
niet weet, bij 4,2% een keer is gedreigd en bij 1,0% twee tot vijf keer (N=186). 
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Vraag 8: raadplegen bronnen om na te gaan of verzet is aangetekend - Van de 
respondenten raadpleegt 72,1% geen bronnen om na te gaan of verzet is aangetekend 
voor een van de vennootschappen die zij in hun praktijk tegenkomen en doet maar 
27,9% dat wel (N=272). Tussen de verschillende categorieën juristen onder de 
respondenten bestaan geen opvallende verschillen op dit punt. Van de juristen die wel 
bronnen raadplegen, doen er 9 dat door raadpleging van het handelsregister, 20 door 
in de Staatscourant te kijken, raadplegen er 16 een landelijk verspreid dagblad, 
gebruikt er 1 informele kanalen en raadpleegt er 1 een kredietbeoordelingsbureau. 
Vraag 9: vormen deponeringsprocedures voldoende bescherming voor schuldeisers 
- De resultaten van deze vraag zijn weergegeven in tabel 17. 

















































Van de notarissen is 44,4% van mening dat de deponeringsprocedures voor schuldei-
sers niet voldoende bescherming bieden, 33,3% dat de deponeringsprocedures wel 
voldoende bescherming bieden en heeft 22,2% geen mening. Opvallend is het hoge 
percentage geen mening bij zowel advocaten als bedrijfsjuristen; wellicht komt dat 
doordat zij minder ervaring hebben met deponeringsprocedures dan notarissen. 
Vraag 10: zijn deponeringsprocedures toereikend voor structuurwijzigingen op een-
voudige manier - Ook hier kan het resultaat het best worden weergegeven in een 
tabel. 


















































Een praktijkonderzoek naar deponenngsprocedures 
Van de totale groep respondenten vindt 52,7% dat de deponenngsprocedures een 
eenvoudige mogelijkheid bieden tot structuurwijziging. Ook hier komt het antwoord 
'geen mening' het meeste voor bij advocaten en bedrijfsjuristen. 
Vraag 11: Waardering van het geheel van regels van kapitaalbescherming in Boek 2 
BW - Deze vraag was met name opgenomen om (met behulp van kruistabellen) te 
kunnen zien of de waardering van het geheel van kapitaalbeschermingsregels dat is 
opgenomen in Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek van invloed zou zijn op de beant-
woording van de overige vragen van de enquête. Die kruistabellen leverden echter 
geen bijzonder inzichten op. De resultaten van de vraag op zichzelf beschouwd zijn 
weergegeven in tabel 19. 
De categorieën onvoldoende en gedeeltelijk overbodig enerzijds en voldoende ander-
zijds houden elkaar redelijk in evenwicht; in een vergelijking met de vragen 10 en 11 
valt op dat maar 7,3% geen mening heeft. 
Vraag 12: voorkeur voor optie toekomst deponenngsprocedures - Van de notarissen 
heeft bijna 30% een voorkeur voor het introduceren van een soort Pauliana in plaats 
van de huidige deponeringsprocedures. Bij advocaten is het enthousiasme daarvoor 
duidelijk minder groot (bijna 16%). De categorie anders geeft meestal een combina-
tie van twee opties. Zie ook tabel 20. 
Vraag 13: motivering antwoorden - Vraag 13 was een vraag naar motivering38 van 
de antwoorden op de vragen 10-12. De ontvangen antwoorden zijn opgenomen in 
Bijlage IV 
10.6.4 Evaluatie van de enquêtes onder bestuurders en praktijkjuristen 
Een eerste observatie bij de resultaten van de enquêtes onder bestuurders is dat bij 
een aantal bestuurders de gedachte leeft dat publicatie in de advertentie in de 
Staatscourant heeft plaatsgevonden, terwijl dat, zoals in par. 10.4 aangegeven, slechts 
in zeer beperkte mate voorkomt. In de meerderheid van de gevallen is het dagblad, 
waarin de advertentie wordt geplaatst, uitgekozen door de adviseur die bij de depo-
neringsprocedure betrokken was. Bij de praktijkjuristen heb ik echter niet gevraagd 
hoe die adviseurs tot de keuze van het dagblad zijn gekomen. 
Van de bestuurders wist ruim driekwart dat schuldeisers verzet kunnen aanteke-
nen; het gaat hier daarbij wel om bestuurders die net zelf bij een deponeringsproce-
dure betrokken zijn geweest. Voor meer dan 95% van de bestuurders maakt het sys-
tematisch bijhouden van dergelijke advertenties geen deel uit van het debiteurenbe-
heer van het bedrijf van die bestuurders. De advertenties vormen evenmin aanleiding 
38 Met dank aan de inzenders van de enquêtes voor de correcties van 'motivatie' in deze context. 
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Totaal 50 20,3 113 45,9 2,85 23,6 18 7,3 246 100 













Vervangen door Anders 
aansprakelijkheid 














































Totaal 57 22,9 3 1,2 47 18,9 61 24,5 43 17,3 19 7,6 19 7,6 249 100 
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tot het verzamelen van informatie over de concurrentie. Reacties op de advertentie 
komen vrijwel niet binnen. Verzet is bij de bestuurders die de enquêtes hebben terug-
gestuurd (N=138) in het geheel niet aangetekend. Slechts een bestuurder heeft de 
laatste vijfjaar overwogen zelfverzet aan te tekenen. 
Zowel bij de bestuurders als de praktijkjuristen is ongeveer dertig procent (advoca-
ten echter minder dan 20%) van mening dat deponeringsprocedures voldoende 
bescherming bieden aan schuldeisers (waarbij overigens de helft van de inzenders 
geen mening had), terwijl beide groepen in meerderheid van mening zijn dat de hui-
dige deponeringsprocedures aan rechtspersonen voldoende mogelijkheden bieden om 
op eenvoudige wijze structuurwijzigingen aan te brengen (daar heeft ongeveer een 
derde geen mening). Bij de praktijkjuristen is overigens maar zo'n 20% voorstander 
van ongewijzigde handhaving van de deponeringsprocedures in de huidige vorm. 
10.7 Gerichte informatie door het handelsregister over plaatsvinden 
deponeringsprocedures 
Bij de Vereniging van Kamers van Koophandel heb ik nagegaan of het handelsregis-
ter in staat is crediteuren en andere belanghebbenden gericht te informeren over het 
plaatsvinden van deponeringsprocedures bij een geselecteerde groep rechtspersonen, 
nu de Minister in de parlementaire geschiedenis van de splitsingsregeling heeft aan-
gegeven - in antwoord op een vraag of aankondiging in een landelijk verspreid dag-
blad inderdaad voldoende is voor de beoogde bescherming van de schuldeiser - dat 
het mogelijk wordt 'een selectie op te vragen van alle bedrijven in het bestand die bij-
voorbeeld in de afgelopen vier weken een voornemen als bedoeld in artikel 344h h 
lid 1 onder a hebben neergelegd'.39 Het handelsregister biedt een zogeheten 'mutatie-
abonnement' aan, waarin een aantal wijzigingen in de gegevens van rechtspersonen 
worden doorgegeven aan de abonnee. Tot het standaard aangeboden pakket en de 
opties behoren op dit moment echter nog niet de deponeringsprocedures. Ik heb ech-
ter begrepen dat als daar vraag naar zou zijn dit in het pakket van het mutatieabon-
nement opgenomen zou moeten kunnen worden. 
10.8 Verzet in deponeringsprocedures als toetsing van de positie van een 
schuldeiser of als wapen in een conflict met de betrokken rechtspersoon 
In hoofdstuk 2 zijn de doelstellingen van de wetgever met betrekking tot de verschil-
lende onderdelen van de deponeringsprocedures besproken. Daaruit is naar voren 
gekomen dat de mogelijkheid van verzet er is om met name40 schuldeisers te bescher-
39 Kamerstukken II 1995/1996, 24 702, nr. 6. p. 8. 
40 Zie par. 6.1 voor een bespreking van andere categorieën belanghebbenden die mogelijk verzet zou-
den kunnen aantekenen. 
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men tegen de nadelige gevolgen die een voorgenomen structuuraanpassing voor hen 
kan hebben. Wordt de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet nu ook inderdaad 
uitsluitend daarvoor gebruikt of speelt er op de achtergrond wellicht nog iets anders 
mee? Waarom zou overleg tussen schuldeiser en schuldenaar over de situatie die na 
de structuuraanpassing zal ontstaan niet leiden tot een voor beide bevredigende 
oplossing, zonder dat rechterlijke toetsing nodig is? Schuldeiser en schuldenaar 
weten immers dat de voorgenomen structuuraanpassing kan worden geblokkeerd via 
de mogelijkheid van verzet of- zoals door mij voorgesteld - via een verbodsactie op 
grond van onrechtmatige daad. Is het wellicht zo dat de mogelijkheid van verzet ook, 
vooral of uitsluitend wordt gebruikt als wapen uit een heel arsenaal van procedurele 
mogelijkheden in een geschil dat uiteindelijk om iets heel anders draait dan om de 
vraag of de schuldeiser niet wordt benadeeld door de structuuraanpassing? Als dat zo 
is, wordt daarmee dan niet het uitgangspunt van de wetgever voor de mogelijkheid 
van verzet, namelijk de bescherming van schuldeisers, ondergraven, zeker als dit 
wordt afgezet tegen de wenselijkheid dat een rechtspersoon op relatief eenvoudige 
wijze een structuuraanpassing moet kunnen doorvoeren? Een korte rondgang langs 
enkele gepubliceerde uitspraken kan wellicht verder helpen bij de beantwoording van 
die laatste vraag. Daarbij dient bedacht te worden dat die gepubliceerde uitspraken 
alle uiteraard maar een klein deel van de werkelijkheid in de desbetreffende zaken 
weergeven. 
In Hof Amsterdam (OK) 14 oktober 1982, NJ 1983, 637 m.nt. Ma, gaat het om 
verzet tegen een kapitaalvermindering van een schuldeiser met een betwiste vorde-
ring, over welke vordering een procedure aanhangig is. Het verzet wordt gegrond ver-
klaard gelet op de vermogenspositie van de vennootschap. 
In de uitspraak over het gebruik van het Nederlands Dagblad als landelijk ver-
spreid dagblad41 was er sprake van een na een kantongerechtsprocedure ontslagen 
directeur, die probeerde zijn ontslagvergoeding te innen en daartoe onder meer ook 
de faillietverklaring heeft verzocht voor de werkmaatschappij die de ontslagvergoe-
ding verschuldigd was. In die zaak was er kennelijk sprake van een arbeidsconflict, 
maar lijkt het verzet toch vooral gericht tegen het - via een truc? - ontgaan door een 
holding van aansprakelijkheid uit een 403-verklaring voor de werkmaatschappij die 
de ontslagvergoeding verschuldigd was; om die reden zou ik willen aannemen dat het 
hier primair om schuldeisersbescherming ging. 
In HR 26 juni 1996, NJ 1997, 25, m.nt. Ma blijkt uit niets van een achterliggend 
geschil dat wordt uitgevochten door middel van verzet tegen de beëindiging van de 
overblijvende aansprakelijkheid. 
In de SEP-zaak42 speelt op de achtergrond mee de vraag voor wiens rekening de 
kosten van een wijziging in het beleid ter zake van de productie en distributie van 
41 Hof Amsterdam (OK) 29 juli 1993, NJ 1994, 132 (wordt nader besproken in par. 5.1.1). 
42 Rb. Arnhem 1 juni \999,JOR 1999/173, m.nt. J.M.A. van Luyn en Hof Amsterdam (OK) ISnovem-
ber 1999, JOR 1999, 254, m.nt. J.M.A. van Luyn. 
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energie in Nederland moeten komen. Hoewel er bij Troll Group ongetwijfeld zorgen 
zijn geweest over de solvabiliteit van haar debiteur SEP lijkt het onder omstandighe-
den van het geval (een afsplitsing van activa naar een 100%-dochter, voornamelijk 
bestaande uit een lege huls van juridisch eigendom van iets waarvan de economische 
eigendom reeds bij een andere 100%-dochter van SEP berustte, ter uitvoering van 
een wettelijke verplichting) weinig reëel te veronderstellen dat Troll Group daadwer-
kelijk heeft gemeend dat er na deze voorgenomen splitsing voor haar minder waar-
borgen zouden zijn dan er voordien waren. Het lijkt er eerder op dat zich op de ach-
tergrond onderhandelingen afspeelden waarop Troll Group druk wilde uitoefenen. 
In de Chipshol/Forward-zaak43 is er overduidelijk sprake van een geschil of beter 
gezegd van een aantal geschillen.44 Huber es hebben een vordering op Forward 
Business Parks N.V., welke vordering45 als gevolg van een splitsingsvoorstel terecht 
dreigt te komen bij twee verschillende verkrijgende rechtspersonen. Huber es maken 
daartegen bezwaar, op grond van art. 2:334j. De rechtbank accepteert dat art. 2:334j 
lid 1 op de vordering van toepassing is, maar bepaalt vervolgens dat Forward gedu-
rende drie weken gelegenheid heeft een door de rechtbank bepaalde waarborg te 
geven, inhoudend dat de beide verkrijgende vennootschappen hoofdelijk zullen zijn 
verbonden voor de nakoming van de vordering van Huber es. Dat gebeurt en vervol-
gens verklaart de rechtbank het verzet van Huber ongegrond. In hoger beroep bekla-
gen Huber es zich over de uitspraak van de rechtbank, aangezien zij liever hadden 
gezien dat de rechtbank het in art. 2:334j bedoelde verzet gegrond had verklaard. Het 
gevolg daarvan zou zijn geweest dat de splitsingsprocedure weer opnieuw had moe-
ten worden opgestart, met alle kosten en vertraging van dien. Bij art. 2:334j gaat het 
niet zozeer om bescherming van schuldeisers (wat Huber es in ieder geval waren), 
maar in deze zaak is dat wel mede het kader geweest waarin - in ieder geval door de 
rechtbank - de beoordeling van het verzet heeft plaatsgevonden. Ook hier lijkt het 
verzet gericht op iets anders dan het behouden van een bepaalde positie als schuldei-
ser/wederpartij.46 
43 Rb. 's-Gravenhage 7 februan en 4 apnl 2001, JOR 2001/111, m.nt. J.M.A. Wintgens-Van Luyn en 
Hof Amsterdam (OK) 23 juli 2001, JOR 2001/177; zie ook par 64 1 waar ik deze uitspraken reeds 
heb besproken. 
44 In haar noot bij de in de vonge voetnool genoemde uitspraak van de Rechtbank 's-Gravenhage noemt 
Wintgens-Van Luyn twee uitspraken in andere rechtszaken met betrekking tol deze geschillen. 
45 Naar ik aanneem betreft het hier de daarmee corresponderende verplichting van Forward. 
46 Leijten 2004, p. 319 noemt als evident nadeel van een gewijzigd splitsingsvoorstel, dat nodig zou 
zijn geweest als het verzet op grond van art. 2:334j gegrond zou zijn verklaard dat de verzetperiode 
van één maand dan opnieuw gaat lopen vanaf de aankondiging van de neerlegging van het voorstel 
tot splitsing, waarna weer nieuwe crediteuren verzet kunnen aantekenen die de eerste vereettermijn 
ongebruikt hadden laten verstrijken. Er zijn ook andere nadelen te noemen, zoals extra kosten (vaak 
zullen nieuwe accountantsverklanngen zijn vereist, moet de notaris extra werk vernchten en kost de 
voorbereiding van een nieuw splitsingsvoorstel met up-to-date bijlagen en tussentijdse vermogens-
opstellingen extra managementtijd). 
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In de Dexia-zaak47 is verzet aangetekend door mensen die beleggingsproducten 
van Dexia Bank Nederland N.V hebben afgenomen waar niet is uitgekomen van ze 
ervan verwacht hadden en door organisaties die de belangen van die mensen behar­
tigen. Door hen zijn dagvaardingsprocedures gestart tegen Dexia Bank Nederland 
N.V. Gelijktijdig vinden er schikkingsonderhandelingen plaats. Ook in deze verzet-
procedure is de beslissing van de rechtbank dat het verzet ongegrond is, mijns inziens 
weinig verrassend. Er is kennelijk ook geen hoger beroep ingesteld. Ook hier kan 
worden aangenomen dat er andere redenen waren om dit verzet aan te tekenen, bij­
voorbeeld het opvoeren van de druk op de schikkingsonderhandelingen teneinde 
(kleine) concessies los te krijgen. 
In de zaak Deropa/Dekora48, met betrekking tot een verzet tegen een kapitaalver­
mindering, gaat het blijkens overweging 2.1 'in de kem om een conflict tussen twee 
broers (...), dat juridisch in de sleutel is gezet van het vennootschapsrecht en langs 
die lijn wordt gepresenteerd'. 
Het verzet wordt op drie zelfstandige gronden afgewezen; een kansloze zaak. Ook 
in de zaak Bresser Management/Koninklijke Begemann Groep49 is sprake van een 
achterliggend geschil, in dit geval over aansprakelijkheid voor schade vanwege het 
niet voldoen aan een informatie- en mededelingsplicht in het kader van een koop­
overeenkomst, in welk geschil onder meer ook aangifte is gedaan wegens oplichting, 
bedrog in jaarstukken en valsheid in geschrifte.50 In dit geval wordt het verzet overi­
gens wel gegrond geacht." 
Uit het vorenstaande kan mijns inziens worden afgeleid dat de verzetmogelijkheid 
in deponeringsprocedures in een aantal gevallen (op zijn minst mede) wordt gebruikt 
voor andere doeleinden dan waarvoor de wetgever de verzetmogelijkheid in het leven 
heeft geroepen, namelijk de bescherming tegen de gevolgen van een structuuraan­
passing. Dat is wellicht op zich niet zo erg, maar wel wanneer dat wordt afgezet tegen 
de wenselijkheid van relatief eenvoudige mogelijkheden voor een rechtspersoon over 
te gaan tot zo'η structuuraanpassing. 
10.9 Evaluatie van het praktijkonderzoek als geheel 
Het praktijkonderzoek is opgezet omdat cijfers ontbraken over het aantal depone­
ringsprocedures, al dan niet onderverdeeld per soort, en over het aantal malen dat ver­
zet wordt aangetekend. In par. 10.2 is de opzet van het praktijkonderzoek in hoofd-
47 Rb. Amsterdam 4 april 2003, JOR 2003/105, m.nt. J.M.A. Wintgens-Van Luyn. 
48 Rb. Maastricht 25 september 2003, JOR 2004, 223. 
49 Rb. Breda 31 december 2004, JOR 2005/28, m.nt. C.M. Harmsen. 
50 Zie overweging 3.2 van de in de vorige noot genoemde uitspraak. 
51 Zie par. 6.4.2 voor een nadere bespreking van deze uitspraak en van de beschikking van de 
Ondernemingskamer in het hoger beroep daarvan (Hof Amsterdam (OK) 4 november 2005, ARO 
2005,201. 
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lijnen weergegeven. De opzet van de verschillende deelonderzoeken, de resultaten 
van ieder deelonderzoek afzonderlijk en een evaluatie van vrijwel ieder deelonder-
zoek is te vinden in de daarop volgende paragrafen. Voor de samenhang is het goed 
om dit hoofdstuk afte sluiten met een evaluatie van het praktijkonderzoek als geheel. 
De vraag of de door de wetgever beoogde doelstellingen van de elementen depone-
ring, publicatie en verzet van de deponeringsprocedures worden gehaald, komt aan de 
orde in hoofdstuk 11. In dit hoofdstuk 10 is een aantal voorbehouden opgenomen 
over de accuratesse van de verzamelde gegevens en over de mogelijkheid de verza-
melde gegevens een breder geldingsbereik te geven. Toch acht ik het verantwoord een 
aantal tendensen te signaleren. 
Deponering - Het belangrijkste resultaat van het deelonderzoek bij een aantal 
Kamers van Koophandel is dat vrijwel niemand de gedeponeerde stukken komt 
inzien of kopieën daarvan opvraagt. Zolang dat zo blijft, is het derhalve maar zeer de 
vraag wat het nut is van die deponering van stukken bij het handelsregister, afgezien 
van het voldoen aan een wettelijk voorschrift. Dan rijst tevens de vraag hoe het komt 
dat vrijwel niemand de gedeponeerde stukken komt inzien. Een mogelijkheid is uiter-
aard dat er vrijwel nooit een reden is voor crediteuren en andere belanghebbenden om 
actie te ondernemen. Als dat zo is, zouden de deponeringsprocedures per direct kun-
nen worden afgeschaft. Een andere mogelijkheid is dat met name schuldeisers onvol-
doende op de hoogte zijn van de deponeringsprocedures die plaatsvinden bij hun 
debiteuren. Er is dan alle reden naar de wijze van publicatie te kijken. 
Publicatie - In tegenstelling tot wat wel eens is gedacht, is in de Staatscourant geen 
volledig overzicht van de deponering van stukken bij het handelsregister in het kader 
van de deponeringsprocedures te vinden geweest, althans niet in de periode tussen 1 
oktober 1997 en 1 januari 2006. Schuldeisers waren in dit opzicht voor wat betreft 
hun informatie voor een groot deel van advertenties in landelijk verspreide dagbla-
den. Er zijn echter ten minste acht dagbladen waarin met enige regelmaat adverten-
ties in het kader van deponeringsprocedures voorkomen. Het nakijken en uitknippen 
van de aankondigingen van de deponeringsprocedures in acht dagbladen kost gemid-
deld ongeveer een uur per dag. Dat komt mede doordat de advertenties geen vaste 
plaats hebben, in hetzelfde dagblad op verschillende plaatsen voorkomen en soms 
onder vreemde kopjes worden geplaatst. Uit de enquête onder bestuurders van rechts-
personen die recent bij een deponeringsprocedure betrokken zijn geweest, blijkt dat 
deze advertenties veelal niet worden gelezen en dat voor meer dan 95% van de rechts-
personen het systematisch bijhouden van dergelijke advertenties voor andere rechts-
personen geen deel uitmaakt van het debiteurenbeheer. Het valt niet uit te sluiten dat 
de hoeveelheid werk die verbonden is aan het nazoeken van acht dagbladen de oor-
zaak is voor het beperkte gebruik - in de vorm van de mogelijkheid tot inzage bij het 
handelsregister - dat van de advertenties wordt gemaakt. Aandacht verdient verder 
dat rond 15% van de aankondigingen verschijnt in Het Parool, dat de laatste jaren 
vooral wordt beschouwd als een regionaal dagblad en derhalve mogelijk niet als lan-
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delijk verspreid dagblad kwalificeert. Bij de keuze van het landelijk verspreid dag-
blad zouden kosten en de oplage van het dagblad een rol kunnen spelen, waarbij geldt 
dat in dagbladen met een lagere oplage relatief veel advertenties worden geplaatst. 
Hoewel ook de kosten van advertenties in dagbladen met een lagere oplage minder 
hoog zijn, kan bepaald niet worden uitgesloten dat het de bedoeling is juist zo min 
mogelijk schuldeisers te bereiken. Anderzijds is dat vanuit het perspectief van de 
rechtspersonen die betrokken zijn bij een deponeringsprocedure wel begrijpelijk. Nu 
blijkt dat advertenties vrijwel niet worden gelezen en vrijwel niet systematisch wor-
den gebruikt voor debiteurenbeheer kunnen die advertenties gemakkelijk worden 
gemist. De Kamers van Koophandel verschaffen aan bepaalde afnemers van infor-
matie uit het handelsregister op dit moment reeds de wijzigingen in een aantal in het 
handelsregister ingeschreven gegevens van geselecteerde rechtspersonen. De Kamers 
van Koophandel blijken desgevraagd in beginsel in staat te zijn tot het opnemen van 
gegevens over deponeringsprocedures in het pakket aan informatie dat kan worden 
afgenomen. Publicatie kan in dat geval geheel achterwege blijven. 
Verzet - Driekwart van de bestuurders van rechtspersonen weet weer wel dat bij een 
deponeringsprocedure verzet kan worden aangetekend. Dat de advertenties in het 
algemeen geen aanwijzingen bevatten over wat de mogelijkheden voor met name 
schuldeisers zijn naar aanleiding van die advertentie, lijkt dan ook niet zo erg. De 
enquêtes zijn echter verzonden aan bestuurders van rechtspersonen die net zelf bij 
een deponeringsprocedure betrokken waren geweest en zich om die reden moeten 
hebben georiënteerd over de gang van zaken. Het is derhalve goed mogelijk dat onder 
bestuurders van alle Nederlandse rechtspersonen deze kennis minder wijd is ver-
spreid. 
Wat er ook zij van de spreiding van kennis van de mogelijkheid verzet aan te teke-
nen, er wordt in de praktijk vrijwel nooit verzet aangetekend. Bij een vergelijking van 
het aantal deponeringen in de onderzochte periode in 1999 en 2000 met het aantal 
malen dat in diezelfde periode bij de griffies verzet is aangetekend blijkt dat slechts 
in 0,2 tot 0,5 % van de gevallen verzet wordt aangetekend. Bij naar schatting vijf-
duizend deponeringsprocedures per jaar gaat het dan om tien tot vijf en twintig keer 
per jaar, ofwel in een op de tweehonderd tot vijfhonderd deponeringsprocedures. In 
de andere gevallen hebben deponering, publicatie en de verzetperiode achteraf gezien 
geen zin gehad. Daarbij komt nog dat de - in par. 10.8 opgenomen - analyse van in 
de jurisprudentie te vinden uitspraken over verzet als resultaat oplevert dat de moge-
lijkheid tot het aantekenen van verzet in een aantal gevallen (op zijn minst mede) 
wordt gebruikt voor andere doeleinden dan waarvoor de wetgever deze in het leven 
heeft geroepen. Hier kan de conclusie derhalve slechts zijn dat aan de verzetmoge-
lijkheid als bescherming van met name schuldeisers, eigenlijk geen behoefte bestaat. 
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De voorgaande hoofdstukken zijn steeds afgesloten met een evaluatie per hoofdstuk, 
vnjwel steeds zonder dat is verwezen naar voorgaande hoofdstukken of vooruitgelo-
pen op nog te behandelen onderwerpen In dit hoofdstuk zal ik proberen een synthe-
se tot stand te brengen tussen de bedoelingen van de wetgever met de deponenngs-
procedures (besproken in hoofdstuk 2), het normatieve kader (besproken in de hoofd-
stukken 3 tot en met 6), de resultaten van de rechtsvergelijking (besproken in hoofd-
stuk 8), de beantwoording van de vraag of er op dit moment alternatieven beschik-
baar zijn voor het aantekenen van verzet (hoofdstuk 9) en de resultaten van het prak-
tijkonderzoek (weergegeven m hoofdstuk 10) 
11.1 Deponering 
De bedoeling van de wetgever met deponenng is geweest het creëren van de moge-
lijkheid voor met name schuldeisers van door de wetgever voor hen relevant geachte 
stukken Zonder deponenng geen kennisneming, lijkt daarbij het motto te zijn 
geweest Bij de selectie van de te deponeren stukken is de wetgever nogal willekeu-
ng te werk gegaan, de verschillen tussen de deponenngsprocedures zijn in dit opzicht 
groter dan de overeenkomsten Zo hoeft bijvoorbeeld bij kapitaalvermindenng, 
omzetting en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid in het geheel geen 
deponenng van de laatste dne vastgestelde jaarrekeningen plaats te vinden Zowel in 
Duitsland als in België gaat de verplichting tot het deponeren van stukken bij het han-
delsregister (veel) minder ver dan in Nederland De Nederlandse wetgever heeft die 
keus gemotiveerd door te stellen dat die stukken, volgens de Derde en Zesde Richtlijn 
bedoeld voor aandeelhouders, ook van belang zouden zijn voor schuldeisers In het 
praktijkonderzoek, met name in het onderzoek bij de Kamers van Koophandel, is 
echter gebleken dat die stukken vnjwel nooit worden opgevraagd of ingezien De 
mogelijkheid is er, maar wordt niet gebruikt Daarmee valt de grond onder een uit-
gebreide verplichting tot deponenng van stukken geheel of grotendeels weg Deze 
kan derhalve worden beperkt tot het minimum dat door de relevante Europese ncht-
lijnen wordt voorgeschreven Om die reden ben ik van mening dat ook bij fusie en 
splitsing de verplichting tot deponenng van jaarrekeningen en tussentijdse vermo-




De hiervoor ten aanzien van deponering behandelde vraagstukken dreigen een aca-
demisch karakter te krijgen als de gedeponeerde stukken niet feitelijk ook worden 
ingezien. De bedoeling van de wetgever met publicatie is het creëren van bekendheid 
van met name schuldeisers met het feit dat deponering van stukken heeft plaatsge-
vonden. De wetgever heeft daartoe primair gekozen voor publicatie in een landelijk 
verspreid dagblad. In de praktijk immers is het aantal publicaties in de Staatscourant 
drastisch afgenomen na de invoering van de Handelsregisterwet 1996 per 1 oktober 
1997, doordat de Kamers van Koophandel, belast met de uitvoering van die wet, van 
mening zijn dat de Eerste Richtlijn (oud) niet van toepassing is op de BV In de lite-
ratuur is overtuigend beargumenteerd dat de Eerste Richtlijn (oud) wel degelijk van 
toepassing is op de BV; er is bovendien een uitspraak van de Hoge Raad uit 1996 
waarin die toepasselijkheid impliciet wordt aanvaard. De wetgever heeft die handel-
wijze van de Kamers van Koophandel toegelaten, althans geen halt toegeroepen, het-
geen gemakkelijk had gekund door een simpele aanpassing van het Handels-
registerbesluit 1996. Na 1 januari 2006, de datum van inwerkingtreding van de aan-
passing van de Handelsregisterwet 1996 aan de Richtlijn tot wijziging eerste richtlijn, 
zal het aantal publicaties naar verwachting toenemen. Immers vanaf dat moment wor-
den de door de Eerste Richtlijn (oud) reeds vereiste publicaties ten aanzien van de BV 
weer door de Kamers van Koophandel gedaan, zij het dan, met alle andere publica-
ties, op de website van de Kamers van Koophandel. Hoewel in de parlementaire ge-
schiedenis en de literatuur enkele malen is gewezen op de ontoereikendheid van de 
publicatie in een landelijk verspreid dagblad, is deze door de wetgever toch gehand-
haafd. Het begrip landelijk verspreid dagblad wordt in de parlementaire geschiedenis 
niet verder uitgewerkt. In de jurisprudentie is een uitspraak te vinden waarin een aan-
kondiging in het Nederlands Dagblad niet toereikend wordt geacht, vanwege de 
hoogte van de oplage zelf, de verhouding tussen aantal abonnementen en het aantal 
nummers in de losse verkoop en de doelgroep van het dagblad, mede gelet op de ach-
tergrond van de crediteuren. In de literatuur is daaraan toegevoegd dat verspreiding 
van het Nederlands Dagblad slechts in beperkte gebieden in Nederland plaatsvindt. 
Voor het geval het landelijk verspreid dagblad ook op langere termijn gehandhaafd 
zou blijven heb ik voorgesteld aan de genoemde criteria er nog twee toe te voegen, te 
weten dat het dagblad tot op zekere hoogte gesettled moet zijn en dat de uitgever van 
het dagblad de mogelijkheid moet bieden alle exemplaren van een nog lopende ver-
zettermijn (dus van de laatste twee maanden) op het kantoor van de uitgever in te 
zien. Toetsing van een aantal in Nederland verschijnende dagbladen aan deze criteria 
levert op dat ook de Staatscourant, Het Parool en mogelijk ook Het Financieele 
Dagblad niet goed gebruikt kunnen worden als landelijk verspreid dagblad in de zin 
van de regelingen van de deponeringsprocedures. 
In hoofdstuk 10, waarin het praktijkonderzoek naar de deponeringsprocedures is 
weergegeven, is een aantal voorbehouden opgenomen over de accuratesse van de ver-
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zamelde gegevens en over de mogelijkheid de verzamelde gegevens een breder gel-
dingsbereik te geven. Toch acht ik het verantwoord de volgende tendensen te signa-
leren: 
- in ten minste acht dagbladen komen met enige regelmaat aankondigingen van de-
poneringen voor; 
- bij de spreiding van de aankondigingen over de verschillende dagbladen lijkt geen 
verband te bestaan met de advertentiekosten; 
- bij de spreiding van de aankondigingen over de verschillende dagbladen lijkt wel 
een verband te bestaan met de oplage (en vermoedelijk dus ook met het bereik), 
zodanig dat eerder weinig dan veel schuldeisers en andere belanghebbenden wor-
den bereikt; 
- in Het Parool, hoewel ook toen al een regionaal dagblad, verscheen in 1999 bijna 
20% van de aankondigingen en in 2004 nog rond 15%; 
- de aankondigingen zelf bevatten meestal geen duidelijke aanduiding van de aard 
van de procedure, noch van de mogelijkheid voor schuldeisers om waarborgen te 
vragen en evenmin van de mogelijkheid voor schuldeisers en andere belangheb-
benden om verzet aan te tekenen; 
- de aankondigingen worden door veel bestuurders van rechtspersonen niet gelezen; 
slechts in zeer beperkte mate worden de aankondigingen op systematische of inci-
dentele wijze gebruikt bij het debiteurenbeheer; 
- bij het handelsregister wordt vrijwel nooit gevraagd om inzage of kopieën van 
stukken. 
In België en Duitsland is er wel een centrale publicatie in het nationale publicatie-
blad; in Duitsland kent men daarnaast nog een aanvullende publicatie in enkele door 
de rechter aangewezen - lokale - dagbladen. In de Duitse en Belgische literatuur die 
ik heb geraadpleegd, ben ik geen opmerkingen tegengekomen die wijzen op ontevre-
denheid met de wijze waarop publicatie plaatsvindt. Dat zou wellicht het gevolg kun-
nen zijn van het feit dat juist in België en Duitsland publicatie in ieder geval in het 
nationale publicatieblad plaatsvindt. Sinds 2002 verschijnt het Belgische nationale 
publicatieblad al niet meer in papieren vorm, maar nog slechts elektronisch, met een 
aantal zoekmogelijkheden. 
Richtlijn 2003/58/EG tot wijziging van de eerste richtlijn brengt een aantal wijzigin-
gen aan in de Eerste Richtlijn (oud). Wellicht de belangrijkste daarvan is dat het aan-
gewezen publicatieblad voortaan ook uitsluitend in elektronische vorm kan worden 
gepubliceerd. Als gevolg daarvan is de Handelsregisterwet 1996 gewijzigd, vindt 
elektronische publicatie plaats door het handelsregister en hoeft geen publicatie in de 
Staatscourant meer plaats te vinden. Door de deponering van stukken bij het han-
delsregister gelijk te stellen met publicatie in het nationale publicatieblad valt het 
onderscheid tussen deponering en publicatie weg. Gelet op het feit dat de aankondi-
gingen in een landelijk verspreid dagblad niet worden gelezen, kan niet worden vol-
gehouden dat deze een toegevoegde waarde hebben waar de bescherming van schuld-
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eisers het doel is. Er is dan ook geen reden meer de publicatie in een landelijk ver­
spreid dagblad te handhaven, zeker niet als ervan uitgegaan wordt dat de Eerste 
Richtlijn na de aanpassing daarvan de up-to-date norm bevat als het gaat om het 
beschikbaar maken van informatie over de rechtspersoon aan derden. In de Duitse 
literatuur is er op gewezen dat een verplichting tot dubbele publicatie vanwege de 
kosten en problemen met de handhaving vermoedelijk niet lang overeind gehouden 
zal kunnen worden. 
11.3 Verzet 
De bedoeling van de wetgever met de mogelijkheid van verzet is kort gezegd de 
bescherming tegen een structuuraanpassing. Deze bescherming is vormgegeven door 
het creëren van een blokkademogelijkheid. Voorwaarde voor de bescherming is wel 
dat tijdig wordt gereageerd. In het praktijkonderzoek is enerzijds geconstateerd dat 
van de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet relatief weinig gebruik wordt 
gemaakt, maar anderzijds dat het verzetrecht in bepaalde gevallen wordt gebruikt als 
wapen in een conflict met de rechtspersoon die in een deponeringsprocedure betrok-
ken is. Het praktijkonderzoek geeft geen antwoord op de vraag waarom relatief wei-
nig van het verzetrecht gebruik wordt gemaakt. Het is denkbaar dat weinig verzet 
wordt aangetekend, omdat er meestal geen reden is om verzet aan te tekenen. Daarop 
wijst ook het zeer geringe aantal gepubliceerde uitspraken in zaken waarin de rech-
ter is gevraagd de schuldeiser nog op andere wijze tegemoet te komen nadat eerder 
al de mogelijkheid van verzet heeft opengestaan. Het gevolg van het aantekenen van 
verzet is dat de voortgang in de deponeringsprocedure voorlopig is geblokkeerd, ook 
al omdat rechters niet snel de opheffing van het verzet uitvoerbaar bij voorraad ver-
klaren. In België en Duitsland bestaat bij fusie en splitsing geen blokkademogelijk-
heid, maar slechts het recht op het vragen van waarborgen, indien de omstandighe-
den daartoe aanleiding geven. 
Het beperkte gebruik dat in Nederland van het verzetrecht wordt gemaakt en de 
geringe problemen die dat kennelijk geeft, kunnen overigens ook tot de conclusie dat 
het met de bescherming van crediteuren in deponeringsprocedures een stuk minder 
royaal kan. In de wetsgeschiedenis is de behoefte aan bescherming van schuldeisers 
steeds verondersteld, maar nooit getoetst. Een stap in die richting zou zijn bij fusie en 
splitsing het vragen van waarborgen pas na het effectueren van de fusie of splitsing 
mogelijk te maken, met andere woorden het wegnemen van het blokkaderecht voor 
schuldeisers en bij splitsing voor wederpartijen bij een rechtsverhouding. Daartoe 
zou reeds voldoende kunnen zijn dat de schuldeiser zich bij de rechtspersoon heeft 
gemeld, met andere woorden dat slechts indien de rechtspersoon en de schuldeiser er 
samen niet uitkomen, de rechter aan de beoordeling van de noodzaak tot het ver-
schaffen van waarborgen toekomt. 
Ook in België en Duitsland lijkt het gebruik dat van de mogelijkheid tot bescher-
ming van schuldeisers wordt gemaakt overigens zeer beperkt. Wellicht is dat reden 
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genoeg de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn op het punt van de bescherming van 
schuldeisers ook eens grondig te herzien. Met name vanwege het zekerheid-tenzij-
principe waardoor de Tweede Richtlijn en in mindere mate ook de Derde en Zesde 
Richtlijn worden gekenmerkt zijn er naar Nederlands recht op dit moment geen alter-
natieven beschikbaar die de mogelijkheid van verzet of althans het vragen van een 
waarborg achteraf zouden kunnen vervangen. 
11.4 Evaluatie 
In de inleiding (hoofdstuk 1 ) is de centrale onderzoeksvraag weergegeven: 'dient de 
regeling van de deponenngsprocedures in boek 2 BW met de door de wetgever 
beoogde bescherming van crediteuren en andere belanghebbenden ongewijzigd te 
worden gehandhaafd, mede gelet op de noodzaak dat rechtspersonen op relatief een-
voudige wijze wijzigingen in hun bestaansvorm en structuur moeten kunnen aan-
brengen?'' Deze vraag moet op basis van het vorenstaande naar mijn mening ontken-
nend te worden beantwoord. 
De vraag welke wijzigingen zijn aangewezen is minder gemakkelijk te beant-
woorden. In dit proefschrift zijn daartoe wel aanzetten gegeven. Ten aanzien van de 
deponering van stukken geldt in ieder geval dat de wetgever bij fusie en splitsing het 
aantal bij het handelsregister te deponeren stukken terugbrengt tot het door de Derde, 
respectievelijk de Zesde Richtlijn vereiste minimum. Overigens kan ook in de 
omvang van de door de Derde en Zesde Richtlijn vereiste stukken worden gesnoeid, 
maar dat vereist aanpassing op Europees niveau. 
Voor wat betreft de publicatie geldt dat de aankondigingen in een landelijk ver-
spreid dagblad kunnen worden gemist, nu deze toch niet worden gelezen. De 
Nederlandse wetgever zou in ieder geval gebruik moeten maken van de ruimte die 
door de Eerste Richtlijn wordt gegeven, door de deponering van stukken bij het han-
delsregister in het kader van de deponenngsprocedures als openbaarmaking in het 
aangewezen nationale publicatieblad aan te merken. Met enkele goede zoekingangen 
in de elektronische publicatie gaan crediteuren en andere belanghebbenden er dan 
ook nog op vooruit. 
Mede gelet op het geringe gebruik dat er van de mogelijkheden tot bescherming van 
schuldeisers in de deponeringsprocedures wordt gemaakt, zou men zich zelfs op het 
standpunt kunnen stellen dat een structuuraanpassing slechts dan tot ingrijpen van de 
rechter noopt, indien deze onrechtmatig is jegens een schuldeiser of andere derde dan 
wel als paulianeus moet worden beschouwd. Teneinde dat voor alle deponeringspro-
cedures over de gehele linie als uitgangspunt te kunnen doorvoeren zouden de 
Tweede, Derde en Zesde Richtlijn in aanzienlijke mate moeten worden 'gestript' waar 
het gaat om de bescherming van schuldeisers. Die richtlijnen staan er immers aan in 
de weg dat onrechtmatige daad en de Pauliana op dit moment als alternatief voor een 
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mogelijkheid tot verzet of het vragen van waarborgen achteraf bij kapitaalverminde-
ring, fusie en splitsing van NV's kunnen worden gezien. 
Ik zou echter al tevreden zijn indien de huidige blokkademogelijkheid die door het 
recht tot het aantekenen van verzet wordt gevormd, wordt vervangen door een moge-
lijkheid tot het vragen van waarborgen achteraf, zoals dat ook in België en Duitsland 
ten aanzien van fiisie en splitsing het geval is. Dat kan reeds binnen het kader van de 
bestaande richtlijnen. De Nederlandse wetgever zou daarnaast alvast kunnen begin-
nen met aanpassingen in de regeling voor de BV, die verder gaan dan de ruimte die 
door de tekst van met name de Tweede Richtlijn (het zekerheid-tenzij-principe) wordt 
geboden. Ik geef toe dat de noodzaak van een dergelijke aanpassing in dit proefschrift 
niet is aangetoond (dat heb ik ook niet geprobeerd); dat de ruimte voor een dergelij-
ke aanpassing bestaat is naar mijn mening wel een conclusie die aan mijn praktijk-
onderzoek mag worden verbonden. Crediteuren moeten niet zeuren. Zij hebben de 
afgelopen decennia hun beurt gehad en er (te) weinig mee gedaan. 
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12.1 Samenvatting 
In de landelijke dagbladen komen vnj frequent kleine advertenties voor waann, 
onder verwijzing naar een of meer artikelen uit Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek, 
wordt aangekondigd dat deponenng van stukken op een bepaald adres en vaak ook 
bij het handelsregister heeft plaatsgevonden Wat achter die advertenties zit, komt in 
dit proefschrift aan de orde 
Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek bevat zes (maar eigenlijk zeven of negen) proce-
dures die in ieder geval het volgende gemeen hebben 
- bij het handelsregister worden door of namens een rechtspersoon een of meer stuk-
ken gedeponeerd, 
- de deponenng wordt aangekondigd in een landelijk verspreid dagblad, 
- met de aankondiging vangt een zekere periode aan waarbinnen in ieder geval 
schuldeisers verzet kunnen aantekenen 
Het betreft onder meer 
- vereffening (art 2 23b BW), 
- omzetting van een NV of BV in een andere rechtsvorm (art 2 71/181 BW, in dit 
onderzoek vrijwel steeds kort aangeduid als 'omzetting', waarbij dan steeds ge-
doeld is op dit bijzondere geval van omzetting), 
- kapitaalvermindenng (art 2 99/208 en 2 100/209 BW), 
- fusie (art 2 314 en 2 316 BW), 
- splitsing (art 2 334h, 2 334j, 2 334k en 2 3341 BW), 
- beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een zogeheten 403-verkla-
nng (art 2 404 lid 3 BW, in dit onderzoek vrijwel steeds aangeduid als 'beëindi-
ging van de overblijvende aansprakelijkheid') 
Deze zes handelingen zouden tezamen kunnen worden aangemerkt als 'structuur-
aanpassingen', ik zal ze hierna, evenals de stappen die ertoe leiden, gezamenlijk aan-
duiden als 'deponenngsprocedures' De invoenng van de regeling van de Europese 
vennootschap (SE) heeft recent geleid tot nieuwe deponenngsprocedures, bij zetel-
verplaatsing en grensoverschnjdende fusie van rechtspersonen 
Geschiedenis algemeen - De vorm van de huidige regelingen van vereffening en 
kapitaalvermindenng is nog steeds gebaseerd op het rapport van de Staatscommissie 
tot herziening van het Wetboek van Koophandel uit 1890 In het NV-recht van 1928 
zijn de voorstellen van de Staatscommissie, ondanks een groot aantal aanpassingen 
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en verfijningen, goed te herkennen. Dat geldt evenzeer voor de huidige regelingen 
van vereffening en kapitaalvermindering, ook nadat die in de jaren zeventig en tach-
tig van de vorige eeuw een aantal keren zijn aangepast. De geschiedenis van de fusie 
gaat slechts terug tot 1983. Ook van veel recenter datum dan vereffening en kapi-
taalvermindering zijn de huidige regeling van de beëindiging van de overblijvende 
aansprakelijkheid (ingevoerd in 1986), de omzetting (ingevoerd in 1992) en de split-
sing (ingevoerd in 1998). 
Vrijwel nergens in de parlementaire geschiedenis van de regelingen van de depo-
neringsprocedures is sprake van concrete, op de (rechts-)praktijk gebaseerde aanwij-
zingen voor benadeling van schuldeisers, waarvoor deponering, publicatie en verzet 
een oplossing moeten bieden. Deze ontbreken al in het rapport van de Staatscom-
missie, waarin de - wel gestelde - vraag of het ontbreken van een wettelijke regeling 
voor de kapitaalvermindering de crediteuren niet de hun toekomende waarborg wordt 
ontnomen, niet wordt beantwoord, maar toch een regeling wordt voorgesteld. Het 
blijft in de parlementaire geschiedenis steeds bij abstracte beschouwingen over de 
positie van met name schuldeisers. Als er al een enkele keer vraagtekens bij nood-
zaak en effectiviteit worden geplaatst - zoals bij de totstandkoming van zowel de 
fusie als de splitsing ten aanzien van publicatie is gebeurd - worden deze met dunne 
en weinig ter zake doende argumenten aan de kant geschoven. 
De inhoud van de Europese richtlijnen op het gebied van het vennootschapsrecht 
speelt bij de vormgeving van de regelingen van deponering, publicatie en verzet in de 
verschillende deponeringsprocedures slechts een relatief beperkte rol. Bij vereffening 
ziet de Eerste Richtlijn wel toe op openbaarmaking van de ontbinding en van het 
einde van de vereffening, maar niet op de tussenliggende fase van deponering, publi-
catie en verzet. De Tweede Richtlijn bevat, naast materiële regels, wel een aantal pro-
cedurevoorschriften ten aanzien van kapitaalvermindering, maar deze hebben slechts 
weinig invloed op deponering, publicatie en verzet bij kapitaalvermindering, zoals 
die vóór de Aanpassingswet tweede richtlijn bestond. De enige uitzondering van bete-
kenis is dat vanaf de Aanpassingswet tweede richtlijn, overeenkomstig art. 32 van de 
Tweede Richtlijn, het recht van een schuldeiser op zekerheidsstelling of een andere 
waarborg voorop wordt gesteld, terwijl voordien primair werd bekeken of het ver-
mogen van de vennootschap na de kapitaalvermindering een onvoldoende waarborg 
voor de schuldeisers zou opleveren. Omzetting wordt door de Nederlandse wetgever 
beschouwd als een vorm van kapitaalvermindering. Hoewel de regelingen van de 
fusie en de splitsing zijn gebaseerd op de Derde Richtlijn respectievelijk de Zesde 
Richtlijn, kan ook voor fusie en splitsing de invloed van die Europese richtlijnen op 
deponering, publicatie en verzet worden gerelativeerd. De regeling van de beëindi-
ging van de overblijvende aansprakelijkheid uit een 403-verklaring is niet op een 
Europese richtlijn gebaseerd. 
Geschiedenis: deponering - In het Ontwerp-Staatscommissie is nog in het geheel 
geen sprake van deponering van stukken. Deze komt bij vereffening pas in het 
Ontwerp-Nelissen en is dan nog beperkt tot de rekening en verantwoording. Het 
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Ontwerp-Heemskerk voorziet ook in een deponering van het plan van uitkering bij 
het handelsregister en ten kantore van de vennootschap, indien dat nog bestaat. Dat 
systeem komt ook in de wet van 1928 terecht en blijft gehandhaafd tot de invoering 
van de Boeken 3, 5 en 6 van het nieuwe Burgerlijk Wetboek. Daarna komt in de rege-
ling van de vereffening de rekening en verantwoording centraal te staan en dient daar-
bij slechts een plan van verdeling te worden gedeponeerd als er meerdere gerechtig-
den tot het liquidatiesaldo zijn. Voor kapitaalvermindering wordt de verplichting het 
besluit tot kapitaalvermindering te deponeren geïntroduceerd bij het Ontwerp-
Heemskerk en is deze tot op heden gehandhaafd. Bij fusie en splitsing gaan de ver-
plichtingen tot deponering van stukken bij het handelsregister uit boven datgene wat 
door de Derde Richtlijn en de Zesde Richtlijn wordt voorgeschreven; de deponering 
van jaarstukken, bijbehorende accountantsverklaringen en eventueel tussentijdse ver-
mogensopstellingen bij het handelsregister wordt voorgeschreven omdat deze stuk-
ken door de Nederlandse wetgever ook voor schuldeisers van belang worden geacht. 
Bij een onderlinge vergelijking van de zes besproken deponeringsprocedures levert 
het onderdeel deponering de grootste onderlinge verschillen op, veel meer dan het 
geval is bij de onderdelen publicatie en verzet. ' Voor een groot aantal van deze ver-
schillen is in de parlementaire geschiedenis geen motivering te vinden. 
Geschiedenis: publicatie - De ontwikkeling op het gebied van publicatie bij kapi-
taalvermindering en vereffening gaat van publicatie in nieuwsbladen die bij de akte 
van oprichting daartoe waren aangewezen (volgens het Ontwerp-Staatscommissie), 
via de meest gelezen nieuwsbladen in de gemeente of provincie waarin de vennoot-
schap was gevestigd (vanaf het Ontwerp-Nelissen) tot een landelijk verspreid dag-
blad (vanaf Aanpassingswet tweede richtlijn). Voor vereffening bevat de tekst van de 
wet weer een verwijzing naar een nieuwsblad vanaf de invoering van de Boeken 3, 5 
en 6 van het nieuwe Burgerlijk Wetboek. Vanaf het Ontwerp-Nelissen diende deze 
publicatie te worden begeleid door een aankondiging door de rechtspersoon in de 
Nederlandse Staatscourant, een verplichting die bij de Aanpassingswet tweede richt-
lijn voor kapitaalvermindering is afgeschaft - omdat deze overbodig werd geacht 
naast de mededeling die door de Kamer van Koophandel in de Staatscourant wordt 
geplaatst - maar voor vereffening nog tot 1 januari 1992 gehandhaafd is. Bij de ove-
rige deponeringsprocedures is vanaf het begin uitsluitend sprake van publicatie in een 
landelijk verspreid dagblad, zonder aankondiging door de rechtspersoon in de Staats-
courant. 
Geschiedenis: verzet - Ten aanzien van verzet kan worden opgemerkt dat de wetge-
ver in de aanloop naar de totstandkoming van de huidige regelingen van de depone-
ringsprocedures in sommige opzichten nogal willekeurig te werk lijkt te zijn gegaan. 
1 Zie voor een schematisch overzicht van de verschillen: Bijlage V (tabellen interne rechtsvergelij-
king), in het bijzonder Bijlage Va (deponenng). 
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De lengte van de verzettermijn varieert nogal evenals de wijze waarop verzet kan 
worden aangetekend, bij verzoekschrift of bij dagvaarding. De keuzes ten aanzien van 
de lengte van de termijnen en de wijze waarop verzet dient te worden aangetekend 
zijn door de wetgever in het algemeen niet of zeer summier gemotiveerd. De ont-
wikkelingen in de toetsingsgronden voor het verzet zijn echter steeds uitvoerig gemo-
tiveerd. Ook is begin jaren tachtig van de vorige eeuw goed gekeken naar de onder-
linge samenhang van de verschillende regelingen op dit punt. 
Geschiedenis: doeleinden van de wetgever - De doeleinden van de wetgever met de-
ponering, publicatie en verzet kunnen kort als volgt worden samengevat: 
- deponering: het creëren van de mogelijkheid voor met name schuldeisers tot ken-
nisneming van de door de wetgever voor hen relevant geachte stukken; 
- publicatie: het creëren van bekendheid van met name schuldeisers met het feit dat 
deponering van stukken heeft plaatsgevonden; 
- verzet: bescherming van met name schuldeisers, door het creëren van een blok-
kademogelijkheid, mits tijdig wordt gereageerd. 
Voorbereiding De voorbereiding van en besluitvorming ten aanzien van de verschil-
lende deponeringsprocedures is kort besproken in hoofdstuk 3. Het doorvoeren van 
een structuuraanpassing door middel van een deponeringsprocedure gaat natuurlijk 
niet van de ene dag op de andere. Op welke wijze besluitvorming binnen de rechts-
persoon dient plaats te vinden hangt af van de wettelijke regels die voor de desbe-
treffende deponeringsprocedure gelden, van de statutaire regels over besluitvorming 
in het algemeen en voor die procedure in het bijzonder en voorts van de fase waarin 
de procedure zich bevindt. Bij een aantal deponeringsprocedures kan het adviesrecht 
van de ondernemingsraad op grond van de WOR een rol spelen. 
Deponering In hoofdstuk 4 is aan de orde gekomen wat moet worden gedeponeerd, 
waar moet worden gedeponeerd en wanneer moet worden gedeponeerd. 
Bij vereffening gaat het om de rekening en verantwoording en eventueel het plan 
van verdeling. Ik heb verdedigd dat het opstellen en deponeren van een rekening en 
verantwoording en plan van verdeling achterwege kan blijven in de zogeheten ver-
snelde vereffening, waarbij na ontbinding de vereffening aanvangt, maar deze wordt 
beëindigd doordat de vereffenaar overgaat tot een uitkering van het gehele liquida-
tiesaldo op basis van art. 2:23b lid 6 BW en daarmee de vennootschap ophoudt te 
bestaan, voordat de rekening en verantwoording is opgesteld, gedeponeerd en daar-
van publicatie heeft plaatsgevonden. Bij een heropening van de vereffening kan de 
rechter de door hem benoemde vereffenaar altijd nog bevelen een rekening en ver-
antwoording op te stellen, te deponeren en voor publicatie zorg te dragen, zulks op 
grond van art. 2:23a lid 3 BW. Bij omzetting dient het besluit tot omzetting, te onder-
scheiden van het besluit tot statutenwijziging, te worden gedeponeerd en bij kapi-
taalvermindering het besluit tot kapitaalvermindering. Voor wat betreft fusie en split-
sing kunnen vraagtekens worden gezet bij de verplichting tot deponering van de laat-
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ste drie vastgestelde jaarrekeningen, zoals ten behoeve van de aandeelhouders voor-
geschreven door de Derde en de Zesde Richtlijn, nu het argument voor een tussen-
tijdse vermogensopstelling is dat aandeelhouders geen genoegen behoeven te nemen 
met verouderde cijfers. Voor de oudste twee van de drie jaarrekeningen geldt immers 
nog sterker dat het om verouderde cijfers gaat dan voor de laatst vastgestelde jaarre-
kening die betrekking heeft op een boekjaar dat langer dan zes maanden voor depo-
nering is verstreken. In een onderlinge vergelijking van de in de verschillende depo-
neringsprocedures te deponeren stukken heb ik aangegeven dat - anders dan bij fusie 
en splitsing - bij kapitaalvermindering, omzetting en beëindiging van de overblij-
vende aansprakelijkheid in het geheel geen deponering van de laatste drie vastgestel-
de jaarrekeningen en een tussentijdse vermogensopstelling is vereist, ook al zijn de 
regeling van de fusie en de kapitaalvermindering in de wetsgeschiedenis onderling 
aangepast. Mede om die reden meen ik dat voor fusie en splitsing de verplichting tot 
deponering van jaarrekeningen en tussentijdse vermogensopstellingen bij het han-
delsregister kan worden en zou moeten worden afgeschaft. 
Als het gaat om de vraag waar deponering van stukken dient plaats te vinden, is 
het beeld al even diffuus en inconsistent. Bij vereffening spreekt de wettekst sinds 1 
januari 1992 van deponering 'ten kantore van de registers waarin de rechtspersoon is 
ingeschreven', terwijl voordien sprake was van deponering ten kantore van het han-
delsregister, wat ook de lijn is bij de vijf overige deponeringsprocedures. Om die 
reden moet worden aangenomen dat ook bij vereffening deponering ten kantore van 
het handelsregister (en niet ten kantore van enig ander register) dient plaats te vinden. 
Daarnaast behoeft slechts bij vereffening, fusie en splitsing deponering ten kantore 
van de rechtspersoon plaats te vinden. Bij fusie en splitsing zitten wel verschillen tus-
sen de bij het handelsregister en de ten kantore van de vennootschap te deponeren 
stukken. De verplichting tot deponering van stukken bij het handelsregister, met 
name van de laatste drie vastgestelde jaarrekeningen en tussentijdse vermogensop-
stellingen, gaat bij fusie en splitsing veel verder dan op grond van de Derde en Zesde 
Richtlijn is voorgeschreven. De voorschriften uit de Derde en Zesde Richtlijn onder 
meer op dit punt zijn op hun beurt ter discussie gesteld door de High level group of 
company law experts. 
De timing van de deponering is slechts in zoverre van belang dat deze bepaalt 
wanneer publicatie kan plaatsvinden, aangezien de publicatie dient te vermelden dat 
deponering van stukken heeft plaatsgevonden. Publicatie bepaalt op haar beurt wan-
neer verzet kan worden aangetekend. De controle door het handelsregister van de te 
deponeren stukken is slechts een marginale, gelet op het feit dat de 
Handelsregisterwet 1996 een onderscheid maakt tussen (opgave ter) inschrijving en 
deponering en de eerste wel maar de tweede vrijwel niet is geregeld. Voor wat betreft 
de taal van de te deponeren stukken heb ik in dit hoofdstuk verdedigd dat deze niet 
alleen in het Nederlands, maar ook in het Frans, Duits en Engels kan geschieden. 
Publicatie - In hoofdstuk 5 heb ik gekeken naar de elementen publicatie en inzage 
van de deponeringsprocedures. Dat en hoe openbaarmaking plaatsvindt is een keuze 
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van de wetgever, primair de Europese en daarna de Nederlandse. Bij de invoering van 
de Handelsregisterwet 1996 per 1 oktober 1997 is het aantal publicaties in het 
Nederlandse nationale publicatieblad, de Staatscourant, drastisch afgenomen, aange-
zien kennelijk werd aangenomen dat de Eerste Richtlijn (oud), die veelal de basis 
vormt voor die publicatie, niet van toepassing zou zijn op de BV. Gepken-Jager & 
Schutte-Veenstra hebben overtuigend aangetoond dat dit wel het geval moet zijn. De 
Nederlandse praktijk op dit punt, uitgevoerd door de Kamers van Koophandel, is dan 
in strijd met de wet. Bij de implementatie van Richtlijn 2003/58/EG tot aanpassing 
van de Eerste Richtlijn (oud) wordt dit hoe dan ook hersteld. Tegelijkertijd echter zal 
de Staatscourant als nationaal publicatieblad in dit opzicht worden vervangen door 
een elektronische publicatie van de vereiste gegevens door de Kamers van 
Koophandel. Wat er met de publicatie in een landelijk verspreid dagblad gaat gebeu-
ren na de implementatie van Richtlijn 2003/58/EG is vooralsnog onduidelijk, aange-
zien deze implementatie vooral wordt aangegrepen om kosten te besparen. Een der-
gelijke kostenbesparing zou ook gevonden kunnen worden in het afschaffen van de 
publicatie in een landelijk verspreid dagblad, tenzij er aan die publicatie een toege-
voegde waarde zou zitten. Voor zolang dat nog nodig is, heb ik gekeken naar de kwa-
lificatie als landelijk verspreid dagblad. Hoewel de tekst van de wet bij vereffening 
spreekt van publicatie in een nieuwsblad, moet aangenomen worden dat ook daar een 
landelijk verspreid dagblad is bedoeld. Een alternatief voor publicatie in een lande-
lijk verspreid dagblad zou zijn gerichte informatie aan direct belanghebbenden, waar-
toe in de literatuur een voorstel is gedaan. Een dergelijke gerichte informatieplicht 
moet naar mijn mening worden afgewezen en kan naar mijn mening hooguit in enke-
le uitzonderlijke gevallen bestaan. Voor het geval de publicatie in een landelijk ver-
spreid dagblad wordt gehandhaafd, heb ik enkele suggesties gedaan voor de inhoud 
daarvan, waaronder die van de aard van de procedure, de gevolgen daarvan, de moge-
lijkheid tot het vragen van een waarborg en tot het aantekenen van verzet. 
Verzet - Enkele vragen die met verzet verband houden zijn in hoofdstuk 6 aan de orde 
geweest, zonder dat daarbij een uitputtende behandeling van alle mogelijke vragen en 
problemen heeft plaatsgevonden. 
Allereerst is gekeken naar de vraag wie verzet kan instellen. Afgezien van ver-
effening vermeldt de wettekst bij iedere procedure op dit punt dat verzet kan worden 
ingesteld door 'iedere schuldeiser'. Bij vijf van de zes procedures levert een nader 
onderzoek naar de vraag welke schuldeisers dat precies betreft geen bijzondere pro-
blemen op: het gaat om alle schuldeisers, zowel die met een vordering voortvloeiend 
uit een rechtshandeling als die met een vordering voortvloeiend uit de wet. Door de 
Nederlandse wetgever zijn verder geen beperkingen gesteld voor wat betreft het tijd-
stip van ontstaan van de vordering en voor wat betreft het tijdstip van opeisbaarheid. 
Dat ligt allemaal ingewikkelder bij de zesde deponeringsprocedure, de beëindiging 
van de overblijvende aansprakelijkheid. De vraag wie verzet kan aantekenen is daar-
in een afgeleide van de vraag voor welke schulden de aansprakelijkheid van de moe-
der uit een 403-verklaring geldt. De Hoge Raad heeft bepaald dat daarbij primair 
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moet worden gekeken naar de gedeponeerde verklaring. Uitgaande van een 403-ver-
klaring die verwijst naar de wet is vervolgens nagegaan wat de materiële en tempo-
rele reikwijdte van zo'n verklaring is. Voor wat betreft de materiële reikwijdte is daar-
bij geconstateerd dat het moet om gaan om schulden die voortvloeien uit rechtshan-
delingen van de dochter ten behoeve van wie de verklaring is afgegeven. Een aan-
sprakelijkheid op grond van de wet valt daar dus niet onder, op grond van een ande-
re uitspraak van de Hoge Raad, in een tot op zekere hoogte vergelijkbaar geval, ook 
niet wanneer de omstandigheden waaraan de wet het rechtsgevolg van een verplich-
ting verbindt op hun beurt het gevolg zijn van een rechtshandeling, zoals het aangaan 
van een overeenkomst. Mede aan de hand daarvan zijn enkele categorieën verplich-
tingen nader bekeken als het gaat om aansprakelijkheid van de rechtspersoon die de 
403-verklaring heeft afgegeven, zoals de verplichtingen die voortvloeien uit het deel-
nemen in een personenvennootschap, het handelen namens een BV of NV i.o. door 
de rechtspersoon en de verschuldigdheid van premies op grond van sociale zeker-
heidswetgeving, in alle drie de gevallen door de rechtspersoon waarvoor de 403-ver-
klaring is afgegeven. Voor wat betreft de temporele reikwijdte van de 403-verklaring 
geldt dat (opnieuw) is gebleken dat daarover in de literatuur een enorme verscheiden-
heid aan opvattingen bestaat, zonder dat dat voor de wetgever overigens aanleiding is 
geweest in de tussentijd helderheid te scheppen. Ik heb beargumenteerd waarom naar 
mijn - in dit opzicht bescheiden - mening er daarbij sprake moet zijn van een onbe-
perkt terugwerkende kracht, wil er sprake zijn van een 403-verklaring die mede de 
basis vormt voor onder meer de beoogde vrijstelling van de publicatieplicht voor de 
rechtspersoon waarvoor de verklaring is afgegeven. Het zou echter aanbeveling ver-
dienen dat de wetgever op dit punt alsnog klaarheid brengt. Daarnaast heb ik aan-
dacht besteed aan een aantal categorieën potentiële gerechtigden tot het aantekenen 
van verzet, waaronder pandhouder en vruchtgebruikers van een vordering, aandeel-
houders, houders van een pandrecht of vruchtgebruik op aandelen, bijzonder gerech-
tigden jegens de rechtspersoon, werknemers, borgen en debiteuren, waarvan de 
meeste niet en enkele wel een recht van verzet toekomt. 
Door het aantekenen van verzet wordt de verdere uitvoering van het voornemen of 
besluit in de deponeringsprocedure vooralsnog geblokkeerd. Het zou denkbaar zijn 
belanghebbenden in plaats daarvan (slechts) de mogelijkheid te geven achteraf waar-
borgen te vragen, indien daar aanleiding voor is, zonder blokkademogelijkheid. Aan 
die mogelijkheid is meer aandacht besteed in de hoofdstukken 8 (rechtsvergelijking) 
en 10 (praktijkonderzoek). 
De verzettermijn bedraagt in beginsel twee maanden; slechts bij fusie en splitsing 
bedraagt de termijn een maand. Indien het recht van verzet in de huidige vorm 
gehandhaafd zou blijven, bestaan mijns inziens geen overwegende bezwaren tegen 
een verlenging van de verzettermijn naar twee maanden. Het voordeel van een ver-
lenging van de verzettermijn naar twee maanden zou zijn dat de belanghebbende 
meer tijd heeft om zijn positie te bepalen en met de rechtspersoon in de depone-
ringsprocedure te overleggen over het al dan niet verstrekken van extra waarborgen; 
een langere verzettermijn zou het inschakelen van een advocaat en daarmee een pro-
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cedure kunnen voorkomen. Daartegenover zou moeten staan dat indien geen overleg 
heeft plaatsgevonden, de schuldeiser niet ontvankelijk verklaard zou moeten worden 
in zijn verzet. 
Bij de toetsing van het verzet door de rechter wijkt die bij vereffening en bij split-
sing enigszins af van de overige vier deponeringsprocedures, aangezien bij vereffe-
ning ook de gerechtigden tot het liquidatiesaldo een verzetrecht hebben en bij split-
sing de wederpartijen bij een rechtsverhouding. Het gaat bij de toetsing in die overi-
ge vier deponeringsprocedures uitsluitend om de schuldeiser die verzet heeft aange-
tekend. Ten aanzien van de beoordeling of de schuldeiser voldoende waarborgen 
heeft zijn aan de rechter in de parlementaire geschiedenis, literatuur en jurispruden-
tie weinig concrete richtlijnen verstrekt. Naar mijn mening dient bij die beoordeling 
een aantal factoren een rol te spelen, waaronder: de positie van schuldeiser en schul-
denaar bij het ontstaan van de schuldverhouding, de waarborgen die de schuldeiser al 
heeft voorafgaand aan de deponeringsprocedure, de vermogenspositie van de rechts-
persoon voorafgaand aan de deponeringsprocedure, de vraag of er sprake is van ande-
re wettelijke beschermingsbepalingen ten behoeve van de schuldeiser, de vraag of er 
sprake is van een vordering heeft op basis van een overeenkomst of op grond van de 
wet en de vraag of de schuldeiser een voorwaardelijke, niet-opeisbare of toekomsti-
ge vordering heeft. In de kem gaat het mijns inziens om de vraag of door de depo-
neringsprocedure de positie van de crediteur verslechtert, geabstraheerd van feitelij-
ke omstandigheden sinds het ontstaan van de schuld, los van met de deponeringspro-
cedure samenhangende of in tijd parallel lopende transacties en los van de overige 
toekomstverwachtingen ten aanzien van de rechtspersoon. Bij het stellen van zeker-
heid komen alle vormen van persoonlijke en zakelijke zekerheid in aanmerking. De 
consequentie van het stellen van zekerheid door de rechtspersoon zelf is dat de ver-
haalsmogelijkheden van de andere schuldeisers kunnen worden beperkt. 
Bij zijn uitspraak dient de rechter naar mijn mening steeds na te gaan of het moge-
lijk is de uitspraak uitvoerbaar bij voorraad te verklaren, mede gelet op de voorzie-
ningen die de wetgever heeft ingebouwd voor het geval de deponeringsprocedure 
ondanks een ingesteld verzet reeds is voltooid. Dit kan zich normaal gesproken 
slechts voordoen indien de opheffing van het verzet uitvoerbaar bij voorraad is ver-
klaard. Aansprakelijkheid van degene die - achteraften onrechte - verzet heeft inge-
steld is niet altijd een oplossing voor de schade die de rechtspersoon kan hebben gele-
den door de vertraging in de afronding van de deponeringsprocedure die het verzet 
met zich brengt. 
Deponering, publicatie en verzet bij de SE en bij grensoverschrijdende juridische 
fusie - In hoofdstuk 7 is aandacht besteed aan deponering, publicatie en verzet bij 
zetelverplaatsing en grensoverschrijdende juridische fusie van de SE en bij grens-
overschrijdende juridische fusie volgens de Tiende Richtlijn. 
Zoals te verwachten was, wijken de regelingen voor de SE op deze punten niet 
substantieel af van die van de overige deponeringsprocedures, uit Boek 2 BW. Het 
valt op dat bij zetelverplaatsing geen deponering van de drie laatst vastgestelde jaar-
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rekeningen en eventueel tussentijdse vermogensopstellingen is vereist De keuze 
voor de termijnen is wat willekeurig, terwijl ook de verplichte vermelding m de 
Staatscourant (op grond van de SE-VO) niet bij alle andere deponenngsprocedures 
consequent voorkomt 
Een vreemde eend in de bijt is het recht van verzet van de Minister van Justitie, 
zowel qua principe (hoewel gebaseerd op de SE-VO) als qua uitvoering Dit recht 
bestaat ook in België (daar de Minister van Economische Zaken), maar niet in 
Duitsland In België en Duitsland wijken de regelingen bij de SE wel af van de rege-
lingen bij fiisie en splitsing, doordat in België bij zetelverplaatsing meteen na publi-
catie van het voorstel tot zetelverplaatsing om zekerheid kan worden gevraagd, ter-
wijl dat in Duitsland bij zetelverplaatsing en grensoverschrijdende fusie het geval is 
In beide landen is het bij de gewone ftisie en bij splitsing zo dat schuldeisers pas na 
het besluit tot fusie of splitsing zekerheid kunnen vragen 
De Tiende Richtlijn verwijst voor deponenng, publicatie en verzet bij een grens-
overschnjdende fusie voornamelijk naar de voorschriften in het nationale recht dat 
van toepassing is op de vennootschappen die bij een dergelijke fusie betrokken zijn 
Rechtsvergelijking - De meest wezenlijke verschillen tussen Nederlands recht ener-
zijds en Belgisch en Duits recht anderzijds als het gaat om deponenng, publicatie en 
verzet zijn behandeld in hoofdstuk 8 en kunnen kort als volgt worden weergegeven 
a anders dan in Nederland is er in België en Duitsland bij vereffening geen moge-
lijkheid van verzet door schuldeisers bij vereffening, bescherming van schuldei-
sers en gerechtigden tot het hquidatiesaldo is in België en Duitsland elk op ande-
re wijze geregeld, 
b er behoeven zowel in België als in Duitsland met name bij fusie en splitsing min-
der stukken te worden gedeponeerd en voor schuldeisers zijn er minder stukken ter 
inzage, 
c. publicatie van deponenng vindt (ook) gecentraliseerd plaats, door middel van 
publicatie in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad en de Bundesanzeiger, waar-
van de eerstgenoemde alleen nog in elektronische vorm wordt uitgegeven en de 
elektronische versie van de laatstgenoemde steeds meer publicaties op het terrein 
van de vennootschapsrecht bevat, 
d in Duitsland dient in een aantal gevallen in de publicatie te worden aangegeven dat 
(bepaalde) schuldeisers zekerheid kunnen vragen, 
e anders dan in Nederland (waar schuldeisers een blokkademogelijkheid hebben) 
vindt de toetsing van de positie van schuldeisers vindt in België en Duitsland 
steeds pas plaats op het moment dat de structuuraanpassing reeds heeft plaatsge-
vonden, dus achteraf, 
f bij de toetsing door de rechter is er geen sprake van een blokkademogelijkheid 
door schuldeisers, maar wordt achteraf slechts vastgesteld of (extra) waarborgen 
voor schuldeisers nodig zijn, 
g zowel in België als in Duitsland is het m eerste instantie voldoende als schuldei-
sers zich tot de vennootschap wenden, pas bij een geschil over het verschaffen van 
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zekerheid komt de rechter er aan te pas. In Nederland moeten schuldeisers zich tot 
de rechter wenden om hun aanspraken geldend te maken, zij het dat ook daar zou 
kunnen worden verdedigd dat men zich eerst tot de rechtspersoon dient te wenden; 
h. de termijnen waarbinnen bij kapitaalvermindering, fiisie en splitsing schuldeisers 
aanspraken op aanvullende zekerheid kunnen maken lopen nogal uiteen: in België 
bij kapitaalvermindering, fusie en splitsing elk twee maanden, in Nederland bij 
kapitaalvermindering (en bij omzetting) twee maanden en bij fusie en splitsing een 
maand, in Duitsland bij kapitaalvermindering, fusie en splitsing (en bij omzetting) 
zes maanden, met uitzondering van de kapitaalvermindering van de GmbH, waar-
bij de termijn eenjaar is; 
i. zowel in Duitsland als in België komt het recht zekerheid te vragen uitsluitend toe 
aan schuldeisers die een niet-opeisbare vordering hebben. Het Nederlandse recht 
kent die beperking niet. 
Alternatieven - Of er op dit moment alternatieven beschikbaar zijn voor het onder-
deel verzet uit de deponeringsprocedures, zodanig dat dit onderdeel geheel kan wor-
den gemist, was het onderwerp van hoofdstuk 9. Verzet wordt daarbij aangeduid als 
een specifieke, op de deponeringsprocedures toegesneden en in de wet geregelde pro-
cedure om met name schuldeisers te beschermen tegen een voorgenomen structuur-
aanpassing, hetzij vooraf hetzij achteraf. Daarbij is eerst aandacht besteed aan het 
kader dat wordt gevormd door de Tweede, Derde en Zesde Richtlijn en dat van toe-
passing is op kapitaalvermindering, fiisie en splitsing van NV's. Geconstateerd is dat 
vernietiging van besluiten op grond van de redelijkheid en billijkheid geen reëel 
alternatief kan zijn voor de verzetregeling, aangezien schuldeisers naar wordt aange-
nomen niet behoren tot de kring van belanghebbenden die door art. 2:8 BW wordt 
beschermd. Wijziging of ontbinding van overeenkomsten op grond van onvoorziene 
omstandigheden kan evenmin worden beschouwd als een zelfstandig alternatief voor 
de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet, nu aan een beroep op zulke onvoor-
ziene omstandigheden door de Hoge Raad, in navolging van de parlementaire ge-
schiedenis hoge eisen worden gesteld. Dat geldt ook voor art. 2:322 en 2:334r BW, 
die als voorbeelden kunnen worden gezien van de invloed die de wetgever soms toe-
kent aan na het sluiten van de overeenkomst ingetreden omstandigheden. Het uit-
gangspunt van de Hoge Raad verdraagt zich slecht met het zekerheid-tenzij-principe 
dat op basis van de tekst van de Tweede Richtlijn vooropstaat en bij fusie en splitsing 
in minder mate geldt. Omdat lang niet iedere structuuraanpassing die gepaard gaat 
met een deponeringsprocedure als een onrechtmatige daad jegens schuldeisers kan 
worden aangemerkt, is ook een vordering uit onrechtmatige daad niet te beschouwen 
als een mogelijke vervanging van de mogelijkheid tot het aantekenen van verzet, als 
het gaat om verplichtingen jegens schuldeisers op grond van de Tweede, Derde en 
Zesde Richtlijn. Hetzelfde geldt voor de Pauliana en de faillissementspauliana, van-
wege de eisen die aan de toepassing van beide worden gesteld. 
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Onderzoek naar de praktijk: algemeen - Het praktijkonderzoek is opgezet omdat cij-
fers ontbraken over het aantal deponeringsprocedures, al dan niet onderverdeeld per 
soort, en over het aantal malen dat verzet wordt aangetekend. In par. 10.2 is de opzet 
van praktijkonderzoek in hoofdlijnen weergegeven. De opzet van de verschillende 
deelonderzoeken, de resultaten van ieder deelonderzoek afzonderlijk en een evaluatie 
van vrijwel ieder deelonderzoek is te vinden in de daarop volgende paragrafen. In 
hoofdstuk 10 is voorts een aantal voorbehouden opgenomen over de accuraatheid van 
de verzamelde gegevens en over de mogelijkheid de verzamelde gegevens een breder 
geldingsbereik te geven. 
Praktijkonderzoek: deponering - Het belangrijkste resultaat van het deelonderzoek 
bij een aantal Kamers van Koophandel is dat vrijwel niemand de gedeponeerde stuk-
ken komt inzien of kopieën daarvan opvraagt. Zolang dat zo blijft, is het derhalve 
maar zeer de vraag wat het nut is van die deponering van stukken bij het handelsre-
gister, afgezien van het voldoen aan een wettelijk voorschrift. Dan rijst tevens de 
vraag hoe het komt dat vrijwel niemand de gedeponeerde stukken komt inzien. Een 
mogelijkheid is uiteraard dat er vrijwel nooit een reden is voor crediteuren en andere 
belanghebbenden om actie te ondernemen. Als dat zo is, zouden de deponeringspro-
cedures per direct kunnen worden afgeschaft. Een andere mogelijkheid is dat met 
name schuldeisers onvoldoende op de hoogte zijn van de deponeringsprocedures die 
plaatsvinden bij hun debiteuren. Er is dan alle reden naar de wijze van publicatie te 
kijken. 
Praktijkonderzoek: publicatie - In tegenstelling tot wat wel eens is gedacht, is in de 
Staatscourant geen volledig overzicht van de deponering van stukken bij het han-
delsregister in het kader van de deponeringsprocedures te vinden geweest, althans 
niet in de periode tussen 1 oktober 1997 en 1 januari 2006. Schuldeisers waren in dit 
opzicht voor wat betreft hun informatie op dit moment voor een groot deel afhanke-
lijk van advertenties in landelijk verspreide dagbladen. Er zijn echter ten minste acht 
dagbladen waarin met enige regelmaat advertenties in het kader van deponeringspro-
cedures voorkomen. Het nakijken en uitknippen van de aankondigingen van de de-
poneringsprocedures in acht dagbladen kost gemiddeld ongeveer een uur per dag. Dat 
komt mede doordat de advertenties geen vaste plaats hebben, in hetzelfde dagblad op 
verschillende plaatsen voorkomen en soms onder vreemde kopjes worden geplaatst. 
Uit de enquête onder bestuurders van rechtspersonen die recent bij een deponerings-
procedure betrokken zijn geweest, blijkt dat deze advertenties veelal niet worden 
gelezen en dat voor meer dan 95% van de rechtspersonen het systematisch bijhouden 
van dergelijke advertenties voor andere rechtspersonen geen deel uitmaakt van het 
debiteurenbeheer. Het valt niet uit te sluiten dat de hoeveelheid werk die verbonden 
is aan het nazoeken van acht dagbladen de oorzaak is voor het beperkte gebruik - in 
de vorm van de mogelijkheid tot inzage bij het handelsregister - dat van de adver-
tenties wordt gemaakt. Aandacht verdient verder dat rond 15% van de aankondigin-
gen verschijnt in Het Parool, dat de laatste jaren vooral wordt beschouwd als een 
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regionaal dagblad en derhalve mogelijk niet als landelijk verspreid dagblad kwalifi-
ceert. Bij de keuze van het landelijk verspreid dagblad zouden kosten en de oplage 
van het dagblad een rol kunnen spelen, waarbij geldt dat in dagbladen met een lage-
re oplage relatief veel advertenties worden geplaatst. Hoewel ook de kosten van 
advertenties in dagbladen met een lagere oplage minder hoog zijn, kan bepaald niet 
worden uitgesloten dat het de bedoeling is juist zo min mogelijk schuldeisers te berei-
ken. Anderzijds kun je de rechtspersonen die betrokken zijn bij een deponeringspro-
cedure ook niet heel erg euvel duiden. Nu blijkt dat advertenties vrijwel niet worden 
gelezen en vrijwel niet systematisch worden gebruikt voor debiteurenbeheer kunnen 
die advertenties gemakkelijk worden gemist. De Kamers van Koophandel verschaf-
fen, op basis van een abonnement, aan bepaalde afnemers van informatie uit het han-
delsregister op dit moment reeds de wijzigingen in een aantal in het handelsregister 
ingeschreven gegevens van geselecteerde rechtspersonen. De Kamers van 
Koophandel blijken desgevraagd in beginsel in staat te zijn tot het opnemen van gege-
vens over deponeringsprocedures in het pakket aan informatie dat kan worden afge-
nomen. Publicatie in een landelijk verspreid dagblad kan in dat geval geheel achter-
wege blijven. 
Praktijkonderzoek: verzet - Driekwart van de bestuurders van rechtspersonen weet 
weer wel dat bij een deponeringsprocedure verzet kan worden aangetekend. Dat de 
advertenties in het algemeen geen aanwijzingen bevatten over wat de mogelijkheden 
voor met name schuldeisers zijn naar aanleiding van die advertentie, lijkt dan ook 
niet zo erg. De enquêtes zijn echter verzonden aan bestuurders van rechtspersonen 
die net zelfbij een deponeringsprocedure betrokken waren geweest en zich derhalve 
moeten hebben georiënteerd over de gang van zaken. Het is derhalve goed mogelijk 
dat onder bestuurders van alle Nederlandse rechtspersonen deze kennis minder wijd 
is verspreid. 
Wat er ook zij van de spreiding van kennis van de mogelijkheid verzet aan te teke-
nen, er wordt in de praktijk vrijwel nooit verzet aangetekend. Bij een vergelijking van 
het aantal deponeringen in de onderzochte periode in 1999 en 2000 met het aantal 
malen dat in diezelfde periode bij de griffies verzet is aangetekend blijkt dat slechts 
in 0,2 tot 0,5 % van de gevallen verzet wordt aangetekend. Bij naar schatting vijf-
duizend deponeringsprocedures per jaar gaat het dan om tien tot vijf en twintig keer 
per jaar, ofwel in een op de tweehonderd tot vijfhonderd deponeringsprocedures. In 
de andere gevallen hebben deponering, publicatie en de verzetperiode achteraf gezien 
geen zin gehad. Daarbij komt nog dat een analyse van in de jurisprudentie te vinden 
uitspraken over verzet als resultaat oplevert dat de mogelijkheid tot het aantekenen 
van verzet in een aantal gevallen (op zijn minst mede) wordt gebruikt voor andere 
doeleinden dan waarvoor de wetgever deze in het leven heeft geroepen. Hier kan de 
conclusie derhalve slechts zijn dat aan de verzetmogelijkheid als bescherming van 
met name schuldeisers, eigenlijk geen behoefte bestaat. 
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Synthese - De in de inleiding genoemde centrale onderzoeksvraag moet op basis van 
het vorenstaande naar mijn mening ontkennend worden beantwoord. 
Hierna zal ik weergeven welke aanbevelingen in de voorgaande hoofdstukken van 
mijn proefschrift aan de orde zijn geweest (par. 12.2.1) en - zoals al in par. 1.4 aan-
gekondigd - welke daarvan in het bijzonder van belang zijn voor de flexibilisering 
van het BV-recht (par. 12.2.2). 
12.2 Aanbevelingen 
12.2.1 Algemene aanbevelingen 
In deze paragraaf zet ik de belangrijkste aanbevelingen uit de voorgaande hoofd-
stukken op een rij. Daarbij zal ik aangeven waar de aanbeveling is besproken. 
1. Er zou een wettelijke basis gecreëerd moeten worden voor de toekenning, statutair 
of door de algemene vergadering, van de bevoegdheid tot kapitaalvermindering 
aan een ander orgaan van de vennootschap (par. 3.3.3). 
2. Er dient een wettelijke voorziening te worden getroffen op basis waarvan conver-
sie van aandelen kan plaatsvinden, hetzij van tevoren voorzien in de statuten of op 
basis van een besluit van de algemene vergadering (par. 3.3.3). 
3. De uitzonderingen op de vereiste goedkeuring van de raad van commissarissen 
voor een voorstel tot fusie, zoals die bestonden voor de invoering van de regeling 
van splitsing, dienen opnieuw te worden geïntroduceerd (par. 3.3.4). 
4. Verzet van schuldeisers bij verefFening kan worden gemist (par. 4.1.1). 
5. Deponering van vastgestelde jaarrekeningen bij fusie en splitsing bij het handels-
register en ten kantore van de vennootschap dient achterwege te kunnen blijven. 
Ook de deponering van een tussentijdse vermogensopstelling bij het handelsregis-
ter kan worden gemist (par. 4.1.4, 4.1.5, 4.2.2). 
6. Het zou consequent zijn niet alleen bij fusie en splitsing, maar ook bij kapitaal-
vermindering, omzetting en beëindiging van de overblijvende aansprakelijkheid te 
eisen dat de drie laatst vastgestelde jaarrekeningen en eventueel een tussentijdse 
vermogensopstelling bij het handelsregister wordt gedeponeerd of die eis bij al 




7. De publicatie in een landelijk verspreid dagblad kan worden gemist (par. 10.9 en 
11.2). Indien de publicatie in een landelijk verspreid dagblad toch wordt gehand-
haafd: 
- zou een verplichting moeten worden opgenomen in de publicatie te vermel-
den dat onder omstandigheden schuldeisers waarborgen kunnen vragen en dat 
de mogelijkheid van verzet bestaat2, bijvoorbeeld door verwijzing naar de 
website van de rechtspersoon zelf of naar de website van de Kamers van 
Koophandel, waarop helder en genuanceerd het wettelijk kader wordt 
geschetst (par. 5.3.2); 
- dient een verplichting te worden opgenomen het adres te noemen van het han-
delsregister waar de stukken ter inzage liggen te worden genoemd (par. 5.3.3); 
- verdient het mogelijk aanbeveling verplicht te laten vermelden gedurende 
welke periode de stukken ter inzage liggen (par. 5.3.4); 
- kan de verplichting van de vereffenaar tot publicatie van gedaan verzet wor-
den vervangen door een verplichting daartoe van de griffier conform de rege-
ling bij de overige deponeringsprocedures (par. 5.3.5). 
8. De mogelijkheid van verzet als blokkade voor het tot stand brengen van de beoog-
de structuuraanpassing dient te worden afgeschaft. In plaats daarvan dient aan de 
schuldeisers en andere belanghebbenden die door de huidige wettelijke regelin-
gen worden beschermd de mogelijkheid te worden geboden gedurende een zeke-
re periode na het van kracht worden van de structuuraanpassing waarborgen te 
vragen indien daaraan behoefte mocht bestaan (par. 11.3). 
9. Indien de verzetmogelijkheid, in afwijking van de vorige aanbeveling, op de hui-
dige wijze gehandhaafd blijft, kan de verzettermijn voor alle deponeringsproce-
dures gelijkelijk op twee maanden worden gesteld, waarbij die voor fusie en split-
sing derhalve met een maand dient te worden verlengd (par. 6.2.2, 10.4.4). 
Daartegenover kan dan staan dat niet-ontvankelijkheid moet volgen indien een 
overleg met de betrokken rechtspersoon niet binnen een maand na publicatie3 is 
aangevangen (par. 6.2.2, 6.4.1). 
10. Het valt te overwegen, voor omzetting, kapitaalvermindering en beëindiging van 
de overblijvende aansprakelijkheid een termijn op te nemen waarbinnen de pro-
cedure moet zijn voltooid of aan de voorwaarden daarvoor moet zijn voldaan, 
welke termijn begint te lopen op de dag na publicatie", conform de regelingen bij 
fusie en splitsing (par. 6.8). 
2 Zie daarover echter aanbeveling 8. 
3 Of, zoals door mij voorgesteld, na deponering. 
4 Of, zoals door mij voorgesteld, na deponering. 
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11. Bij zetelverplaatsing van een SE kan, net als bij fusie en splitsing5, een tussen-
tijdse vermogensopstelling van nut zijn indien deponering plaatsvindt na zes 
maanden na afloop van het laatste boekjaar waarover een jaarrekening is vastge-
steld (par. 7.2.2). 
12. Art. 3 SE-UW dient duidelijk aan te geven dat het verslag tegelijkertijd met het 
voorstel tot zetelverplaatsing dient te worden gedeponeerd (par. 7.2.3). 
13. De mogelijkheid van verzet door de Minister van Justitie bij zetelverplaatsing en 
(grensoverschrijdende) fusie met oprichting van of omzetting in een SE kan wor-
den gemist. Indien deze mogelijkheid toch wordt gehandhaafd, verdient het aan-
beveling het verzet zoveel mogelijk vorm te geven conform de regeling van de 
deponeringsprocedures, zodat: 
- verzet ook door de Minister van Justitie dient te worden aangetekend bij de 
griffie van de rechtbank van de woonplaats van de betrokken rechtspersoon; 
en 
- de termijn voor dit verzet bij zetelverplaatsing en (grensoverschrijdende) fusie 
met oprichting van of omzetting in een SE wordt gelijkgetrokken, ook met die 
van de andere deponeringsprocedures.6 
In dat geval zou voorts moeten worden geregeld dat het verzet door de Minister van 
Justitie uitsluitend gemotiveerd kan worden gedaan en dat in het beroep uitsluitend 
de bijtijds door de Minister van Justitie aangevoerde redenen van algemeen belang 
kunnen worden getoetst (par. 7.4). 
12.2.2 Aanbevelingen met het oog op de flexibilisering van het BV-recht 
Van de hiervoor in par. 12.2.1 weergegeven aanbevelingen is een aantal in het bij-
zonder van belang voor de flexibilisering van het BV-recht. Zoals ik reeds in par. 1.4 
heb aangegeven, dient mijns inziens bij de flexibilisering echter het gehele BV-recht 
te worden betrokken, derhalve niet alleen titel 5 van Boek 2, maar onder meer ook de 
bepalingen met betrekking tot de deponeringsprocedures die ook van toepassing zijn 
op de BV De aanbevelingen die van belang zijn voor de flexibilisering van het BV-
recht worden hierbij voor alle duidelijkheid onder elkaar gezet. 
A. Er dient een wettelijke voorziening te worden getroffen op basis waarvan conver-
sie van aandelen kan plaatsvinden, hetzij van tevoren voorzien in de statuten of 
op basis van een besluit van de algemene vergadering (par. 3.3.3). 
5 En, zoals door mij voorgesteld, bij omzetting en kapitaalvermindering. 
6 Zie daarover echter aanbeveling 9. 
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Β. De uitzonderingen op de vereiste goedkeuring van de raad van commissarissen 
voor een voorstel tot fusie, zoals die bestonden voor de invoering van de regeling 
van splitsing, dienen opnieuw te worden geïntroduceerd (par. 3.3.4). 
C. Deponering van vastgestelde jaarrekeningen bij fusie en splitsing bij het handels-
register en ten kantore van de vennootschap dient achterwege te kunnen blijven. 
Ook de deponering van een tussentijdse vermogensopstelling bij het handelsre-
gister kan worden gemist (par. 4.1.4, 4.1.5, 4.2.2). 
D. De publicatie in een landelijk verspreid dagblad kan worden gemist (par. 10.9 en 
11.2). Indien de publicatie in een landelijk verspreid dagblad toch gehandhaafd 
zou blijven: 
- zou een verplichting moeten worden opgenomen in de publicatie te vermel-
den dat onder omstandigheden schuldeisers waarborgen kunnen vragen en dat 
de mogelijkheid van verzet7 bestaat, bijvoorbeeld door verwijzing naar de 
website van de rechtspersoon zelf of naar de website van de Kamers van 
Koophandel, waarop helder en genuanceerd het wettelijk kader wordt 
geschetst (par. 5.3.2); 
- dient een verplichting te worden opgenomen het adres te noemen van het han-
delsregister waar de stukken ter inzage liggen te worden genoemd (par. 5.3.3); 
- verdient het mogelijk aanbeveling verplicht te laten vermelden gedurende 
welke periode de stukken ter inzage liggen (par. 5.3.4); 
- kan de verplichting van de vereffenaar tot publicatie van gedaan verzet wor-
den vervangen door een verplichting daartoe van de griffier conform de rege-
ling bij de overige deponeringsprocedures (par. 5.3.5). 
E. De mogelijkheid van verzet als blokkade voor het tot stand brengen van de 
beoogde structuuraanpassing dient te worden afgeschaft. In plaats daarvan dient 
aan de schuldeisers en andere belanghebbenden die door de huidige wettelijke 
regelingen worden beschermd de mogelijkheid te worden geboden gedurende een 
zekere periode na het van kracht worden van de structuuraanpassing waarborgen 
te vragen indien daaraan behoefte mocht bestaan (par. 11.3). 
7 Zie daarover aanbeveling E. 
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Summary 
National newspapers in the Netherlands rather frequently contain small notices 
announcing that documents have been filed at a specific address and often also with 
the Netherlands Trade Register. These notices refer to one or more sections of the 
Netherlands Civil Code (NCC). The story behind these notices is the subject of this 
dissertation. 
Book 2 of the Netherlands Civil Code provides for six (more accurately, even seven 
or nine) procedures which have in any event the following in common: 
- one or more documents are filed with the Trade Register by or on behalf of a legal 
entity; 
- filing is announced in a nationally distributed newspaper 
- the announcement is the start of a certain period within which at least the credi-
tors may oppose. 
These include: 
- liquidation (Section 2:23b NCC); 
- conversion of a NV (public company) or BV (private limited liability company) 
into another legal form (Section 2:71/181 NCC); in this dissertation, this specific 
type of conversion is usually simply referred to as: 'conversion'; 
- reduction of capital (Sections 2:99/208 and 2:100/209 NCC); 
- legal merger (Sections 2:314 and 3:316 NCC); 
- legal demerger (Sections 2:334h, 2:33j, 2:334k and 2:3341 NCC); 
- termination of the remaining liability pursuant to what is usually referred to as a 
'403-statement' (Section 2:404 subsection 3 NCC; in this dissertation also refer-
red to as: 'termination of the remaining liability'). 
These six procedures could also jointly be referred to as: 'structure adaptations'; he-
reinafter I will, however, usually refer to them as 'filing procedures'. Recently, the 
introduction of the European company has led to new filing procedures, in the event 
of a transfer of the corporate seat and of a cross-border legal merger of legal entities. 
History: in general - The form of the current sets of provisions on liquidation and 
capital reduction has been based on the report of the State Commission for revision of 
the Commercial Code, dating back to 1890. The proposals of the State Commission 
can still be recognized in the law on the public company of 1928, despite a large num-
ber of adjustments and refinements. The same applies to the current sets of provisions 
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on liquidation and capital reduction, even after vanous changes made during the 
seventies and eighties of the previous century The history of the legal merger in the 
Netherlands only dates back to 1983 Also much more recent are the current sets of 
provisions on termination of the remaining liability (in this form introduced in 1986), 
on conversion (introduced in 1992) and on legal demerger (introduced in 1997) 
There are hardly any specific, expenence-based indications in the Netherlands 
legal history for prejudice of creditors, for which the filing, announcement and oppo-
sition should constitute a remedy Such indications already lack in the State 
Commission report In this report the unanswered question is posed whether the lack 
- at that time - of a set of provisions on capital reduction could lead to depriving the 
creditors of their safeguards Nevertheless, a set of provisions in this respect has been 
proposed by the State Commission The legal history only contains a number of abs-
tract reflections on the position of creditors, in particular The necessity and effecti-
veness of parts of the provisions on filing, publication and opposition have seldomly 
been questioned Even in those rare events, for instance in respect of the publication 
in legal merger and legal demerger operations - the questions marks regarding nec-
cessity and effectiveness are brushed away by tenuous and hardly relevant arguments 
The contents of the European Company Law Directives play a relatively modest 
role in the creation of the provisions on filing, publication and opposition in the 
vanous filing procedures In as far as liquidation is concerned, the first European 
Company Law Directive deals with the publication of the dissolution and of the ter-
mination of the liquidation, but not with the intervening phase of filing, publication 
and opposition in liquidations The second Company Law Directive contains, apart 
from a number of material provisions, a number of procedural provisions relating to 
capital reduction, but these provisions have had almost no effect on filing, publica-
tion and opposition in capital reductions as they existed before that Directive's imple-
mentation The sole substantial exception is that before implementation of the second 
Company Law Directive in Netherlands legislation, the relevant test used to be 
whether the net equity of the company after capital reduction would constitute an 
insufficient safeguard for creditors, thereafter, the creditor's entitlement to a form of 
secunty or another safeguard was put first and foremost The Netherlands legislator 
considers conversion as a form of capital reduction Although the provisions on legal 
merger and legal demerger have been based on the third and the sixth Company Law 
Directives, respectively, there is only a modest influence of these directives on filing, 
publication and opposition in legal mergers and legal demergers The provisions on 
termination of the remaining liability have not been based on a European Company 
Law Directive 
History filing - In the State Commission proposal no obligation to file any docu-
ments can be found The Nehssen proposal (of 1910) introduces an obligation to file 
documents, but for liquidations only and limited to a final report of the liquidation 
The Heemskerk proposal (1925) provides for filing of the plan of distnbution, both 
at the Trade Register and at the offices of the company if these still exist That sys-
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tern ends up in the law on the public company of 1928 and remains intact until the 
introduction of Books 3, 5 and 6 of the new Netherlands Civil Code (in 1992). 
Subsequently, the Netherlands legislator focused on the final report. A plan of distri-
bution must only be filed if there is more than one party entitled to the liquidation 
surplus. The Heemskerk proposal (of 1925) introduced the obligation to file the 
shareholders resolution in capital reductions, which has been maintained until today. 
In legal mergers and legal demergers, more documents need to be filed with the 
Netherlands Trade Register than is prescribed by the third and sixth Company Law 
Directives. Filing of annual accounts, relating auditor's statements and interim finan-
cial statements is required since the Netherlands legislator considers these documents 
also of importance to creditors. 
When comparing the six filing procedures among them, the most striking differences 
can be found in the chapter filing, many more than in the publication and opposition 
chapters. Legal history does not account for a large number of these differences. 
History: publication - The evolution in publication requirements for capital reduction 
and liquidation starts with newspapers designated for that purpose in the Deed of 
Incorporation (in the State Commission proposal). After that, an obligation follows 
to publish in the best read newspapers in the municipality or province where the com-
pany has its corporate seat (introduced in the Nelissen proposal), until, upon imple-
mentation of the second Company Law Directive, a nationally distributed newspaper 
becomes the prevailing means of communication. However, as of the introduction of 
Books 3, 5 and 6 of the Netherlands Civil Code in 1992, for liquidation again the use 
of a newspaper is prescribed. Starting with the Nelissen proposal, this publication had 
to be accompanied by a notice by the legal entity in the Netherlands State Gazette 
(the 'State Gazette'). Except in respect of liquidation (where it was maintained until 
1 January 1992), this system was abolished on the occasion of the implementation of 
the second Company Law Directive, since it was considered superfluous in addition 
to a notice in respect of the same operations to be published in the State Gazette by 
the secretary of the Trade Register. The other filing procedures only have known the 
publication in a nationally distributed newspaper, without a notice in the State 
Gazette to be made by the legal entity. 
History: opposition - In the run to the current sets of provisions in that respect, the 
Netherlands legislator has made rather random choices in respect of the opposition, 
The duration of the opposition periods has varied considerably. The same applies to 
the way in which opposition could be made, in the form of a petition or in the form 
of a summons. Generally, the legislator has not or only scarcely justified its choices 
in respect of the duration of the opposition periods and the way in which opposition 
can be put up. However, the evolution in the standards of assessment of an opposi-
tion has been thoroughly substantiated. In addition, in the adjustments which were 
made in the 1980's, the coherence of the various provisions in this respect has been 
carefully looked into. 
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History: objectives of the legislator -The legislator's objectives in filing, publication 
and opposition can be briefly summarized as follows: 
- filing: creating the opportunity for, especially, creditors to examine the documents 
which the legislator has considered relevant for them; 
- publication: creating of knowledge about, especially, the fact that the documents 
have been filed; 
- opposition: protection of creditors, by means of a freezing opportunity, provided 
that creditors will respond in time. 
Preparation -The preparation of the various filing procedures has briefly been dis-
cussed in chapter 3. Implementing a structure adaptation by means of a filing proce-
dure is not effected from one day to the next. The decision-making process is depen-
dent on the statutory provisions applicable to the relevant filing procedure, on the 
provisions in the articles of association on decision-making which apply in general 
and those that apply to the relevant filing procedure and on the phase in which the 
filing procedure finds itself. In some of the filing procedures, the work council's right 
to render advice pursuant to the Works Councils Act may play a role. 
Filing - Chapter 4 deals with the questions what must be filed, where must be filed 
and when must be filed. 
In a liquidation, the final report and possibly the plan of distribution need to be 
filed. I have claimed that drawing up and filing of a final report may be omitted in 
what is known as the accelerated liquidation. In that kind of liquidation, after the dis-
solution of the legal entity, the liquidator will start the liquidation, but terminates the 
same by means of a distribution of the entire liquidation surplus on the basis of 
Section 2:23b subsection 6 NCC. That distribution automatically terminates the exis-
tence of the legal entity, even if no final report was drawn up and filed or no publi-
cation thereof was effected. When reopening a liquidation, the court may still order 
that the liquidator it has appointed must draw up a final report and must arrange for 
filing and for publication, all on the basis of Section 2:23c subsection 3 NCC. In a 
conversion, the resolution to convert - which should be distinguished from the reso-
lution to amend the articles of association - must be filed and in a capital reduction 
the same applies to the resolution to reduce the capital. As far as legal merger and 
legal demerger are concerned, a few questions marks are in order for the obligations 
to file the three most recently adopted annual accounts. These obligations have been 
prescribed by the third and sixth European Company Law Directives, respectively, for 
the benefit of the shareholders. It goes without saying that if the reason to oblige the 
legal entities involved to draw up interim financial statements is that the shareholders 
should not settle for the old data to be found in the most recently adopted annual 
accounts which relate to a financial year that lapsed more than six months prior to the 
filing, that principle will apply even more to the oldest two sets of adopted annual 
financial accounts. In a comparison of the documents that need to be filed in the 
various filing procedures, I have indicated that for capital reduction, conversion and 
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termination of the remaining liability, there is no obligation at all to file the three 
most recently adopted annual accounts and interim financial statements, even when 
in legal history the provisions of capital reduction and legal merger were geared to 
one another. Also for that reason I am of the opinion that for legal merger and legal 
demerger the obligations to file the three most recently adopted annual accounts and 
interim financial statements with the Trade Register should be abolished. 
In respect of the issue where filing of documents must be effected, the picture is 
likewise diffuse and inconsistent. In respect of liquidation, the law text as of 1 
January 1992 refers to a filing 'at the offices of the registers in which the legal enti-
ty has been registered', while before that date reference was made to a filing 'at the 
offices of the Trade Register'. Filing at the offices of the Trade Register has been the 
rule for the other five filing procedures as well. For that reason, one must assume that 
also in a liquidation filing at the offices of the Trade Registers will suffice (and that 
no filing needs to be effected at the offices of any other register in which the legal 
entity may have been registered). Apart from that, only in liquidations, legal mergers 
and legal demergers a filing at the offices of the legal entity must be effected, in addi-
tion to the filing with the Trade Register. In legal mergers and legal demergers, there 
are a few differences between the sets of documents which need to be filed at the 
Trade Register and the sets which need to filed at the offices of the legal entity. In 
addition, the obligations to file documents with the Trade Register, especially of the 
three most recently adopted annual accounts and of interim financial statements, 
exceed the requirements of the third and sixth European Company Law Directives. 
The requirements of the third and sixth European Company Law Directives on their 
turn have been questioned by the High Level Group of Company Law Experts, also 
in this respect. 
Timing of filing is only important in that the filing determines when publication 
may be effected, since the publication must state that filing has been effected. 
Publication on its tum determines when opposition can be made. The Trade Register 
only marginally checks the documents which are filed, also in view of the fact that 
the Trade Register Act 1996 distinguishes between a registration that is effected on 
the one hand and a filing on the other hand; on registration there are quite some pro-
visions, on filing almost none. In this chapter, I have defended that the documents to 
be filed may not only read in Dutch, but also in English, French or German. 
Publication - In chapter 5 I have looked into the elements publication and inspection 
within the filing procedures. That and how publication must be effected is a choice 
made by the legislators, first by the European and subsequently by the Netherlands 
legislator. After the introduction of the Trade Register Act 1996 as of 1 October 1997, 
the number of publications in the Netherlands national publication bulletin, the State 
Gazette, drastically decreased. Apparently, it had been assumed that the first 
European Company Law Directive in its previous version, which usually forms the 
basis for that publication, would not be applicable to the BV However, Gepken-Jager 
& Schutte-Veenstra have convincingly showed that the first European Company Law 
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Directive (in its previous version) must be applicable to the BV On that basis, prac-
tice in the Netherlands, as implemented by the Chambers of Commerce who are 
responsible for the Trade Register, is in contravention with the law. On the occasion 
of the implementation of Directive 2003/58/EC, which has adjusted the first 
European Company Law Directive (in its previous version), this problem will be 
fixed anyhow. Simultaneously, electronic publication of the requested data by the 
Chambers of Commerce will substitute the State Gazette as the Netherlands national 
publication bulletin in this respect. It is unclear what will happen to the obligation to 
effect filing in a nationally distributed newspaper, since the implementation of 
Directive 2003/58/EC is primarily used to reduce costs. Such a reduction of costs 
could also be realized by means of abolition of the publication in a nationally distri-
buted newspaper, unless such publication would have some added value. In the event 
a publication in a nationally distributed newspaper will remain required, I have 
looked into the qualification of a newspaper as a nationally distributed newspaper. 
Even though the law text for a liquidation refers to a newspaper, it is held that also in 
that operation a nationally distributed newspaper is meant. An alternative to publica-
tion in a nationally distributed newspaper could be information which is directed to 
the parties having a direct interest. A suggestion to that effect can be found in a con-
tribution to Netherlands legal doctrine. However, a general obligation for the legal 
entity to provide parties having a direct interest, with information on a filing proce-
dure should in my view not be introduced and may currently only exist under excep-
tional circumstances. In the event that the publication in a nationally distributed 
newspaper is maintained for a longer period of time, I have made some suggestions 
as to its contents, introducing obligations to provide additional data on the filing pro-
cedure at hand, the consequences of the operation, the possibilities to ask for a safe-
guard and to oppose to the operation. 
Opposition - Some of the issues relating to opposition have been discussed in chap-
ter 6, without an exhaustive treatment of all possible queries and problems. 
First of all, I have checked who is able to oppose. Except for liquidation, the law 
text states in every filing procedure that 'each creditor' may oppose. In five out of the 
six procedures, an in-depth investigation as to which creditors are concerned does not 
yield specific problems: all creditors, both those with a claim pursuant to a legal act 
and those with a claim directly based upon the law, may oppose. The Netherlands 
legislator has not imposed restrictions in regard of the coming into existence of the 
claim and in regard of the exigibility of the claim. All this is more complicated in the 
sixth procedure, the termination of the remaining liability pursuant to a 403-state-
ment. The question who may oppose is a derivative of the question to which claims 
the liability pursuant to a 403-statement extends. The Netherlands Supreme Court has 
ruled that one should look primarily to the contents of the 403-statement itself. For 
the cases in which the 403-statement simply refers to Section 2:403 NCC, I have 
carefully looked into the material and temporal extent of such statement. In regard to 
the material extent of the 403-statement, I have observed that the liability exists for 
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legal acts of the subsidiary for whose benefit the statement was issued. The liability 
pursuant to a 403-statement does therefore not include liability directly based upon 
the law. This can be derived from another Supreme Court ruling, in a case which to 
a certain extent is comparable to the previous one. In this ruling, the Supreme Court 
decided that even if the circumstances to which the law attaches a liability are the 
consequence of a legal act, such as the entering of an agreement, that liability is not 
included in the scope of liability pursuant to the 403-statement. Using the two rulings 
as references, I have taken a closer look into some categories of liability for the legal 
entity that issued the 403-statement, such as the obligations that follow from entering 
into a partnership agreement, liability as a consequence of acting on behalf of an NV 
or BV in the process of incorporation as well as liability for social security contribu-
tions. In as far as the temporal limits of the 403-statement are concerned, I have noti-
ced that in the Netherlands legal doctrine an enormous variety of opinions exists. 
That variety of opinions, which has existed for quite some time, has not prompted the 
Netherlands legislator to bring clarity into this matter. 1 have provided arguments for 
my opinion, which in this respect really is a humble opinion, that the statement should 
have unlimited retro-active effect in order to qualify as a proper 403-statement which 
could constitute a part of availability for the legal entity, for whose benefit the 403-
statement has been issued, of the intended exemption of the obligation to file the 
annual accounts by that legal entity. However, it would be advisable that the legisla-
tor clarifies this issue. In addition, I have considered a number of categories of poten-
tial parties entitled to opposition, including pledgees and usufructuaries in respect of 
a claim, shareholders, pledgees and usufructuaries in respect of shares, parties entit-
led to a special right towards a legal entity, employees, sureties and debtors. Most of 
these categories of parties are not entitled to oppose, but some are. 
Opposition freezes the further implementation of the proposal or resolution within 
the filing procedure. An alternative would be to provide the parties having an interest 
only with the right to ask for safeguards afterwards, if there are reasons for that, wit-
hout the possibility to freeze the further implementation. I have dealt with that alter-
native in more detail in chapters 8 (on comparative law) and 10 (research of practice). 
The opposition period is basically two months; for legal mergers and legal demer-
gers the opposition period amounts is only one month. In my view there are no 
serious objections to an extension of the opposition period for legal merger and legal 
demerger, if the right to oppose is to be maintained in its current form. The advanta-
ge of such extension would be that a party entitled to oppose would have more time 
to define its position and to confer with the legal entity in the filing procedure 
whether that legal entity is able and willing to provide extra safeguards. An extended 
opposition period could prevent lawyers being brought in and with that the start of 
legal proceedings. In exchange for that extension, a creditor who has not conferred 
with the legal entity before starting legal proceedings, should be dismissed in his 
opposition. 
The court's assessment of an opposition in the event of liquidations and legal 
demergers slightly deviates from the four other filing procedures, while in liquida-
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tions not only the creditors may oppose but also the parties entitled to the liquidation 
surplus and in a legal demerger also the other party in a legal relationship. In those 
other four filing procedures, assessment only takes the opposing creditor into 
account. There are only a few specific guidelines for the assessment of the position 
of the creditor in legal history, case law and doctrine. In my view a number of factors 
should be taken into account, such as: the position of creditor and debtor as at the 
time of the coming into existence of the debt, the safeguards already held by the cre-
ditor prior to the filing procedure, whether any other protective legal provisions in 
favour of the creditor exist, whether there is claim based upon a legal act or based 
directly on the law, and whether the creditor has a conditional, undue and payable or 
future claim. In essence, the assessment should deal with the question whether the 
filing procedure will prejudice the creditor's position, abstracted from factual cir-
cumstances after the coming into existence of the claim, apart from transactions 
which relate to the filing procedure and detached from the other future expectations 
in respect of the legal entity. All forms of personal and of real security qualify when 
deciding what type of security should be provided. The consequence of the legal enti-
ty providing security itself is that the options for other creditors to seek recourse will 
be limited. 
The court will need to consider at all times whether it will be possible to give its 
order immediate effect, also in view of the relief the legislator has created for the 
event a filing procedure will be finalized, despite an opposition made. In the ordina-
ry course of events that could only happen if the court has given its order to lift the 
opposition immediate effect. Liability of a party who has - with the benefit of hind-
sight, improperly - opposed is not always a proper remedy for the damage or loss the 
legal entity may have suffered by the delay in the finalization of the filing procedu-
re. 
Filing, publication and opposition in connection with SE and a cross-border legal 
merger - In chapter 7 I have paid attention to filing, publication and opposition in the 
event of a transfer of corporate seat and a cross-border legal merger of the SE and in 
the event of a cross-border legal merger pursuant to the tenth company law directive. 
As was to be expected, the arrangements for the SE in these areas do not substan-
tially deviate from the other filing procedures, set out in Book 2 of the NCC. I have 
noticed that for a seat transfer no filing of the three most recently adopted annual 
accounts and possibly interim financial statements is required. The choice of the 
periods during which opposition can be made is rather arbitrary. The mandatory 
publication in the State Gazette (on the basis of the SE-Ordinance) is not consistent-
ly required in other filing procedures. 
The odd one out is the right of opposition to which the Minister of Justice is entit-
led, both as a principle (although based on the SE-Ordinance) and in the way this 
opposition has been designed. It also exists in Belgium (in that country to be exer-
cised by the Minister of Economic Affairs), but not in Germany. In Belgium and 
Germany the provisions for the SE deviate from those on legal merger and legal 
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demergers, since in Belgium security may be asked for immediately after the publi-
cation of the proposal to transfer the seat and in Germany that is possible for both 
transfer of seat and cross-border legal merger. In the ordinary legal mergers and legal 
demergers creditors may only ask for security after the resolution to effect the legal 
merger or the legal demerger has been adopted. 
As regards filing, publication and opposition pursuant to the tenth European 
Company Law Directive, the directive primarily refers to the provisions applicable in 
the jurisdictions that govern the companies involved in such cross-border legal mer-
gers. 
Comparative law -The most striking differences concerning filing, publication and 
opposition between Netherlands law on the one hand and Belgian and German law 
on the other hand, can be briefly summarized as follows: 
a. unlike in the Netherlands, in Belgium and Germany there is no possibility for cre-
ditors to oppose in a liquidation; protection of creditors and parties entitled to the 
liquidation surplus has been provided for in different ways, both in Belgium and 
in Germany; 
b. legal entities involved in filing procedures, especially legal merger and legal 
demerger, need to file less documents; for creditors there are less documents avai-
lable for inspection; 
c. publication of the filing takes also place in a centralized manner, by means of a 
notice in the Annexes to the Belgian Official Journal ('Bijlagen tot het Belgisch 
Staatsblad') and the Federal Gazette ('Bundesanzeiger') in Germany, the first of 
which is published only in electronic form and the electronic version of the latter 
contains more and more publications on company law issues; 
d. in Germany, the legal entity must publish in a number of events that (certain) cre-
ditors may ask for security; 
e. unlike in the Netherlands (in which creditors may freeze the filing procedure), the 
assessment of the creditors' position in Belgium and Germany takes place after-
wards, viz. once the structure adaptation has been finalized; 
f. the assessment by the court does not focus on circumstances in which the opposi-
tion may be lifted (and as a consequence the freezing of the filing procedures is 
terminated); the court only establishes whether additional security for creditors is 
required; 
g. both in Belgium and in Germany it is sufficient for creditors to address the legal 
entity; only if there is a conflict relating to the granting of security, a court is invol-
ved; in the Netherlands, creditors need to apply to a court in order to substantiate 
their claims, although even in the Netherlands it could be defended that first the 
legal entity needs to be approached; 
h. the periods during which creditors may substantiate their claims for additional 
security considerably differ: in Belgium for capital reduction, legal merger and 
legal demerger two months each, in the Netherlands for capital reduction (and con-
version) two months and for both legal merger and legal demerger one month, 
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while in Germany the time periods amount to six months for capital reduction, 
legal merger, legal demerger (and conversion), with an exception for capital reduc-
tion in a GmbH, for which the period is one year; 
i. both in Belgium and Germany, only creditors having a claim which is not due and 
payable may ask for a security; in the Netherlands that limitation is unknown. 
Alternatives - Whether there are alternatives at this moment for the item opposition 
of the filing procedures, in such a way that opposition could be entirely missed, has 
been the subject of chapter 9. For the purposes of chapter 9, opposition means a spe-
cific procedure, tailor made for the filing procedures and provided for in a statute, to 
protect primarily creditors against an intended structure adaptation, either in advan-
ce or afterwards. In chapter 9, I have first paid attention to the framework that has 
been formed by the second, third and sixth European Company Law Directives and 
that is applicable to capital reduction, legal merger and legal demerger of NV's. I have 
concluded that nullification of resolutions on the basis of the reasonableness and fair-
ness standards cannot constitute a proper substitute for opposition, since creditors -
as is generally held - do not belong to the circle of parties having an interest which 
are protected by Section 2:8 NCC. Amendment or dissolution of agreements on the 
ground of unforeseen circumstances cannot be considered an independent alternati-
ve for opposition either. The Supreme Court, following the legal history, has set strin-
gent requirements that must be met in order to successfully claim that unforeseen cir-
cumstances have been present. The same holds for Sections 2:322 and 2:334r NCC, 
which may be seen as examples of the influence which the legislator sometimes attri-
butes to circumstances that have arisen after the entering into an agreement. The prin-
ciples set or maintained by the Supreme Court are rather incompatible with the secu-
rity-unless-principle which prevails on the basis of the second European Company 
Law Directive and to some lesser extent to legal merger and legal demerger. Nor may 
a claim on the basis of a wrongful act be considered a serious substitute for opposi-
tion, in view of the requirements pursuant to the second, third and sixth European 
Company Law Directives; not every filing procedure qualifies as a tort. The same 
applies to claims based on fraudulent transfer ('Pauliana1), both in and outside bank-
ruptcy. 
Practice research: general -1 have set up some research into the practice of the filing 
procedures because no data were available, neither on the number of filing procedu-
res, not on the number of oppositions made. In par. 10.2 I have set out the features of 
my research. The structure of the various parts of the research, the result of each part 
and an evaluation of almost every part can be found in the subsequent paragraphs. In 
chapter 10 I have also-included a number of qualifications in respect of the accuracy 
of the collected data and on the possibility to broaden the validity of the collected 
data. 
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Practice research filing - The most important finding in the part of the research that 
I did at a number of Trade Register offices is that almost nobody ever inspects the 
filed documents or asks for copies thereof As long as it remains that way, questions 
marks are in order for the value of the filing, apart from the satisfaction of having 
complied with the law Simultaneously, the question arises why almost nobody ever 
inspects the filed documents One possibility is that there is almost never a reason for 
creditors to take any action in this respect If that were the case, then the filing pro-
cedures could immediately be abolished Another option is that primarily creditors 
are insufficiently aware of filing procedures which their debtors initiate In that event, 
there is every reason to look into the method of publication 
Practice research publication - Unlike some people seemed to think, the Nether-
lands State Gazette did not comprehend an exhaustive overview of the filing of docu-
ments with the Trade Register within the framework of the filing procedures, at least 
not between 1 October 1997 and 1 January 2006 In this respect, creditors are large-
ly dependent on notices in nationally distributed newspapers However, there are at 
least eight newspapers in which on a regular basis notices can be found in connection 
with filing procedures Checking and clipping these notices in eight newspapers 
takes on average about one hour per day The notices do not have fixed places in the 
various newspapers, can be found in the same newspaper on various pages on the 
same day and are sometimes placed under the most peculiar headings A poll under 
board members of legal entities which recently were involved in filing procedures 
shows that these notices are usually not read The same poll reveals that for more than 
95% of these legal entities a systematic inspection of these notices is not a part of the 
management of debtor relations It cannot be excluded that the amount of work that 
is connected with the inspection of eight newspapers is the reason for the limited use 
- in the form of inspection of documents filed with the Trade Register - which is 
made of the notices Particular attention ments the fact that approximately 15% of the 
announcements are published in Het Parool, which during the past few years has been 
considered a regional newspaper and therefore possibly does not qualify as a nation-
ally distributed newspaper The choice for a specific newspaper may be influenced by 
the costs and the circulation of the newspaper, in such a way that m newspaper with 
a smaller circulation less notices are placed On the other hand, the legal entities 
involved in filing procedures cannot really be blamed for that Since the notices are 
seldom read and likewise seldom used for the management of debtor relations, the 
notices can be done without The Chambers of Commerce already provide informa-
tion to subscribers on the changes in data of preselected entities which have been 
registered with the Trade Register In principle, the Chambers of Commerce should 
be able to include information on filing procedures in the packages of information 
that have been subscribed for If that is indeed the case, there is no need for publica-
tion in a nationally distributed newspaper 
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Practice research: opposition - Three out of the four management board members of 
legal entities involved in filing procedures included in the poll know that creditors 
may oppose. Therefore, it does not seem to be a serious problem that the notices do 
not generally contain instructions as to the options for creditors. However, polls were 
distributed amongst management board members who have only recently been invol-
ved in a filing procedure and who should have familiarized themselves to some 
extent with the procedure. Taking that into account, it is very well possible that this 
knowledge is less widespread among the entire group of management board mem-
bers of Netherlands legal entities. 
Whatever the situation is in respect of the distribution of knowledge of the right to 
oppose, in practice opposition is almost never filed. A comparison of the number of 
filings in the periods included in the research in 1999 and 200 with the number of 
oppositions in the same periods shows that in only 0.2 to 0.5% of the cases opposi-
tion is filed. For an estimate of about 5,000 filing procedures per year, opposition 
occurs 10 to 25 times, or - differently phrased - one opposition in two hundred to 
five hundred filing procedures. In all the other cases, with the benefit of hindsight it 
can be said that filing, publication and opposition period have not served their pur-
pose. To that finding an analysis of case law can be added showing that in some cases 
the opportunity to oppose (also) is used for other purposes than for which the legis-
lator has created them. The only conclusion can be that there actually is no need for 
the current possibility to oppose as a method of protecting creditors. 
Synthesis - The central question of this thesis has been: Should the statutory provi-
sions on the filing procedures contained in Book 2 NCC be maintained without chan-
ges, in view of legislator's objective to protect creditors and other parties having an 
interest on the one hand and the need for changes that are relatively easy to make to 
the existence and structure of legal entities on the other hand? On the basis of the 
foregoing, in which various aspects of this central question have been dealt with, this 
question must be answered negative. 
Recommendations 
General recommendations 
In this subparagraph 1 will list the most important recommendations which can be 
found in the various chapters of my thesis. 
1. The legislator should create a statutory basis for the attribution, either in the arti-
cles of association or by the general meeting, to another corporate body of the 
authority to resolve to a capital reduction. 
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2. The legislator should create a statutory provision on the basis of which conver-
sion of shares may be effected, either arranged for in the articles of association 
beforehand or on the basis of a resolution of the general meeting. 
3. The exceptions to the supervisory board approval requirement for a merger pro-
posal, which existed before the introduction of the legal demerger, must be rein-
troduced. 
4. There is no need for opposition of creditors in liquidation. 
5. The obligation in legal mergers and legal demergers to file adopted annual 
accounts with the Trade Register could be done without; the same applies to the 
obligation to file interim financial statements with the Trade Register. 
6. It would be consistent to require, not only for legal mergers and legal demergers, 
but also for capital reduction, conversion and termination of the remaining liabi-
lity, that the three most recently adopted annual accounts and possibly interim 
financial statements are filed with the Trade Register or to abolish that require-
ment for all these five filing procedures. 
7. The publication in a nationally distributed newspaper may be done without. If it 
is to be maintained: 
- it should be required to state in the publication that under specific circum-
stances creditors may ask for safeguards and that creditors may oppose1, for 
instance by means of a reference to the website of the legal entity or to a web-
site of the Chambers of Commerce, on which the legal framework is set out 
clearly and well balanced; 
- it should be required to state the address of the offices of the Trade Register 
in which the documents are available for inspection; 
- it should perhaps be required to mention during which period the documents 
are available for inspection; 
- the liquidator's obligation to announce an opposition which has been filed 
should be substituted by an obligation of the Clerk of the District Court to that 
effect, in conformity with the provisions on the other filing procedures. 
8. Opposition as a means to freeze the intended structure adaptation needs to be 
abolished. It should be replaced by a possibility for creditors and other parties 
having an interest, which are protected by the current sets of provisions, to ask for 
safeguards if they need to, during a certain period after the structure adaptation 
has been effected. 
1 However, cf. in that respect recommendation 8. 
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9. If the possibility to oppose, in deviation from the previous recommendation, is to 
be maintained in its current form, the opposition period may be set to two months 
for all filing procedures equally, in which operation the opposition periods for 
legal merger and legal demerger therefore need to be extended by a month. In 
exchange, the opposition must be dismissed if the creditor or party having an inte-
rest have not started consultations with the legal entity within a month after publi-
cation.2 
10. The legislator should consider to insert a time frame within which conversion, 
capital reduction and termination of the remaining liability must be finalized or 
its requirements must be fulfilled, which time frame starts running the day after 
the publication3, in conformity with similar provisions for legal merger and legal 
demerger. 
11. Like in legal mergers and legal demergers4, interim financial statements may be 
useful for the seat transfer of a SE, if filing is effected when six months have lap-
sed after the expiry of the last financial year in respect of which annual accounts 
have been adopted. 
12. The Netherlands statutes on the SE should clearly state that the report in respect 
of the proposal to transfer the corporate seat should be filed simultaneously with 
the proposal. 
13. There is no need for opposition by the Minister of Justice in respect of transfer of 
corporate seat and (cross-border) legal merger of a SE. If this option is main-
tained, it is desirable to design the opposition in line with the other filing proce-
dures, so that: 
- opposition by the Minister of Justice will need to be filed at the Clerk's Office 
of the Court in whose district the legal entity concerned has its corporate seat; 
- the opposition period will be levelled with that for the other filing procedu-
res.5 
In that event, it should also be arranged that this opposition may only be made when 
duly motivated and that in the appeal only those arguments based on the public inte-
rest may be assessed which have been produced in time, viz. when filing the opposi-
tion. 
2 Or, as I have suggested, after filing 
3 Or, as 1 have suggested, after filing 
4 And, as I have suggested, for conversion and capital reduction. 
5 However, cf. in that respect recommendation 9 
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Recommendations with a view to making Netherlands company law more flexible in 
regard of BV's 
A number of the recommendations in the previous subparagraph are of special inte-
rest to the making of Netherlands company law more flexible in regard of BV's. As I 
have set out in the introduction to my thesis, in my view not only Title 5 of Book 2 
NCC should be made more flexible, but also the provisions on filing procedures 
which are also applicable to the BY The recommendations that are of interest for 
making Netherlands company more flexible in regard of BV's have been summarized 
below for the sake of clarity. 
A. The legislator should create a statutory provision on the basis of which conver-
sion of shares may be effected, either arranged for in the articles of association 
beforehand or on the basis of a resolution of the general meeting. 
B. The exceptions to the supervisory board approval requirement for a merger pro-
posal, which existed before the introduction of the legal demerger, must be rein-
troduced. 
C. The obligation in legal merger and legal demerger operations to file adopted 
annual accounts with the Trade Register could be done without; the same applies 
to the obligation to file interim financial statements with the Trade Register. 
D. The publication in a nationally distributed newspaper may be done without. If it 
is to be maintained: 
- it should be required to state in the publication that under specific circum-
stances creditors may ask for safeguards and that creditors may oppose6, for 
instance by means of a reference to the website of the legal entity or to a web-
site of the Chambers of Commerce, on which the legal framework is set out 
clearly and well balanced; 
- it should be required to state the address of the Trade Register offices where 
the documents are available for inspection; 
- it should perhaps be required to state during which period the documents are 
available for inspection; 
- the liquidator's obligation to announce an opposition which has been filed 
should be substituted by an obligation of the Clerk of the District Court to that 
effect, in conformity with the provisions on the other filing procedures. 
6 However, cf. in that respect recommendation E. 
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E. Opposition as a means to freeze the intended structure adaptation needs to be abo-
lished. It should be replaced by a possibility for creditors and other parties having 
an interest, who are protected by the current sets of provisions, to ask for safe-
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Enquête bestuurders rechtspersonen in procedure 
1. Heeft u als bestuurder van een rechtspersoon al eens eerder te maken gehad met 
een van de deponeringsprocedures uit Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek voor 
vereffening, omzetting N.V en B.V in andere rechtsvorm, kapitaalvermindering, 
juridische fusie, splitsing en intrekking 403-aansprakelijkheidsverklaring? 
Π nee (door naar vraag 3) 
Π ja 
2. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) 
Met welke vormen? (meerdere antwoorden mogelijk) 
D vereffening 




Π intrekking 403-aansprakelijkheidsverklaring 
3. Bent u door uw adviseur(s) (zoals de notaris, bedrijfsjurist, accountant, belas­
tingadviseur) geïnformeerd over de gang van zaken bij de deponeringsprocedure? 
U ja 
Π nee 
4. Van de deponeringsprocedure maakt onderdeel uit een advertentie in een (lande­
lijk verspreid) dagblad, waarin wordt medegedeeld dat er een besluit of voorstel 
bij het Handelsregister is gedeponeerd. Wist u dat? 
D ja 
D nee 





Bijlage II Vragenlijst bestuurders 
6. In welk dagblad stond die advertentie? 
D De Telegraaf 
ü Algemeen Dagblad 
D De Volkskrant 
D Trouw 
D NRC Handelsblad 
D Het Parool 
D Het Financieele Dagblad 
D anders, namelijk 
D weet niet 
7. Wat is de reden geweest voor de keuze van het dagblad waarin de betreffende 
advertentie is geplaatst? 
D de kosten 
D het bereik 
D PR-redenen 
D zelf abonnee 
D door adviseur uitgekozen 
D andere reden, nl. 
8. Las u, voor de aanvang van de deponeringsprocedure waar u nu bij betrokken bent 




9. Wist u, voor de aanvang van de deponeringsprocedure waar u nu bij betrokken 
bent geweest, dat schuldeisers-Zwederpartijen van de rechtspersoon binnen een 
bepaalde periode na plaatsing van de advertentie bij de griffie van de rechtbank 
verzet kunnen aantekenen en op die wijze de facto (aanvullende) zekerheden of 
vroegtijdige betaling kunnen afdwingen? 
D ja 
D nee 
10. Maakt het bijhouden van dergelijke advertenties deel uit van het debiteurenbeheer 
binnen uw bedrijf? 
D ja, op systematische wijze 
D ja, op incidentele basis 
D nee 
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11. Als er van een concurrent een soortgelijke advertentie in de krant wordt gepubli­
ceerd, tracht u dan naar aanleiding daarvan aanvullende informatie te verzamelen, 
bijvoorbeeld door stukken op te vragen bij het Handelsregister? 
Π ja, altijd 
D ja, meestal 
D ja, zelden 
D nee, nooit 
• nee, heeft zich niet voorgedaan 
12. Heeft u - de laatste vijfjaar - overwogen om naar aanleiding van een soortgelij­
ke advertentie verzet aan te laten tekenen bij de griffie van de rechtbank? 
D ja 
Π nee 
13. Is er bij u of bij uw bedrijf gereageerd naar aanleiding van de advertentie? 
U ja, keer 
Π nee 
G onbekend 
14. Is er in de procedure waarbij uw bedrijf betrokken is geweest verzet aangetekend 
bij de griffie van de rechtbank? 
Π ja 
ü nee 
15. Is er in de procedure waarbij uw bedrijf betrokken is geweest, gedreigd met het 
aantekenen van verzet? 
Π ja 
ü nee (door naar vraag 16) 
16. (Alleen indien vraag 14 met ja beantwoord is) Heeft het dreigen met het aanteke-
nen van verzet geleid tot het maken van een afspraak met de betreffende schuld-
eiser/wederpartij tot vervroegde betaling van de schuld of tot het stellen van 
(extra) zekerheid ten behoeve van deze schuldeiser/wederpartij? 
Π ja 
ü nee 
17. Vindt u dat in de advertentie moet worden aangegeven dat voor schuldeisers/ 
wederpartijen de mogelijkheid bestaat verzet aan te tekenen? 
D ja 
D nee 
D geen mening 
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18. Vindt u dat de huidige deponeringsprocedures die in de wet zijn opgenomen (de­
ponering bij het Handelsregister, publicatie in een landelijk verspreid dagblad en 




D geen mening 
19. Vindt u dat de huidige deponeringsprocedures die in de wet zijn opgenomen (de­
ponering bij het Handelsregister, publicatie in een landelijk verspreid dagblad en 
de mogelijkheid verzet aan te tekenen bij de rechtbank) aan rechtspersonen vol­
doende mogelijkheden biedt om op een eenvoudige manier wijzigingen in hun 
structuur aan te brengen? 
Π ja 
G nee 
O geen mening 
20. Stelt u prijs op een samenvatting van de resultaten van mijn onderzoek? 
Q ja, mijn adresgegevens zijn: 
D nee 
21. Ruimte voor uw opmerkingen/commentaar: 
Mr. H. ten Voorde 
[contactgegevens] 
Aan: naam bedrijf 




Geachte [naam directeur bedrijf invullen] 
Enige tijd geleden stond er in een landelijk verspreid dagblad een advertentie van uw 
bedrijf waarin werd aangekondigd dat bij het Handelsregister stukken waren gedepo­
neerd voor een . Inmiddels is de termijn waarbinnen 
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schuldeisers of contractspartijen verzet konden aantekenen, verstreken. Graag zou ik 
daarom nu uw medewerking willen vragen voor een onderzoek naar de effectiviteit 
van procedures in het Nederlandse ondernemingsrecht, zoals die niet alleen gelden 
voor , maar ook voor vereffening, kapitaalvermindering, 
omzetting van een N.V of een B.V. in een andere rechtsvorm, ftisie, splitsing en 
intrekking van een 403-aansprakelijkheidsverklaring (* doorhalen de vorm die voor 
het betreffende bedrijf van toepassing was). 
De hiervoor bedoelde procedures hebben alle een vergelijkbaar patroon. Een voorstel 
of een besluit wordt gedeponeerd bij het Handelsregister, vervolgens wordt een 
advertentie geplaatst in een krant waarin wordt medegedeeld dat een besluit of een 
voorstel is gedeponeerd bij het Handelsregister, waarna een termijn van twee maan-
den (soms een maand) gaat lopen waarbinnen schuldeisers verzet kunnen aantekenen 
tegen het besluit of het voorstel. Indien geen verzet is aangetekend, kan overeen-
komstig het voorstel worden besloten of wordt het besluit van kracht. In de praktijk 
blijkt echter niet vaak verzet te worden aangetekend. 
In de bijgevoegde enquête wordt met name gevraagd naar uw ervaringen in de de-
ponermgsprocedure, die de aanleiding vormde u deze brief te sturen. De enquête 
bestaat uit negentien gesloten vragen, die elk met een kruisje in een vakje kunnen 
worden beantwoord. Het invullen van de enquête hoeft m.i. niet meer dan vijf minu-
ten te kosten. Voor het retourneren van het enquêteformulier kunt u gebruik maken 
van de bijgevoegde retourenveloppe, die niet hoeft te worden gefrankeerd. 
De enquête vormt een deel van een meer omvattend onderzoek naar de feitelijke gang 
van zaken rond de deponeringsprocedures, welk onderzoek onder meer bestaat uit: 
- tellingen bij handelsregisters en rechtbanken; 
- tellingen in de Staatscourant en de dagbladen; 
- enquêtes onder notarissen, bedrijfsjuristen en advocaten; 
- diepte-interviews met enkele professionele crediteuren (banken en factoring-
maatschappijen). 
Het onderzoek dient uit te monden in een proefschrift, waarin naast deze feitelijke 
aspecten ook de inhoudelijk-juridische aspecten van de deponeringsprocedures aan 
de orde komen. Begeleider van het onderzoek is prof. mr G. van Solinge van de facul-
teit rechtsgeleerdheid aan de Katholieke Universiteit Nijmegen. Desgewenst kunt u 
hem benaderen voor nadere informatie onder telefoonnummer: 024 . Ik 
ben zelf als kandidaat-notaris in de ondernemingsrechtelijke praktijk werkzaam op 
een van de grote kantoren in de Randstad. 
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Indien u naar aanleiding van deze brief en/of de enquête nog vragen en of opmer-
kingen mocht hebben, dan kunt u telefonisch contact met mij opnemen op de in het 
briefhoofd vermelde telefoonnummers. 
Met vriendelijke groet, 
hoogachtend, 




Vragenlijst Boek 2 BW-procedures 
1. Heeft u in de periode van 1 januari 1996 tot en met 31 december 1998 te maken 
gehad met een van de deponeringsprocedures van Boek 2 van het Burgerlijk 
Wetboek voor liquidatie, omzetting N.V en B.V in andere rechtsvorm, kapitaal­
vermindering, juridische fiisie, splitsing en intrekking 403-verklaring? 
• ja 
D nee (Ga verder met vraag 8) 
2. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) 
Met welke vorm(en)? (meerdere antwoorden mogelijk) 
D vereffening 




D intrekking 403-verklaring 
3. (Alleen indien vraag I met ja beantwoord is) 
Op welke wijze bent u daarbij betrokken geweest? (meerdere antwoorden moge-
lijk) 
D als adviseur van een rechtspersoon die een van de deponeringsprocedures van 
Boek 2 volgt 
D als adviseur van een schuldeiser met een vordering op een rechtspersoon die 
een van de deponeringsprocedures van Boek 2 volgt 
D als curator in een faillissement van een rechtspersoon die voorafgaand aan het 
faillissement een van de deponenngsprocedures van Boek 2 heeft gevolgd 
D anders, namelijk 
4. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) Hoe vaak bent u bij in de genoem-
de periode van 1 januari 1996 tot en met 31 december 1998, naar schatting 
betrokken geweest? 
D 1 keer 
D 2-5 keer 
D 6-10 keer 
D 11-25 keer 
D meer dan 25 keer 
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5. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) Bij welke Boek 2 procedure bent u 






ü intrekking 403-verklaring 
6. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) Is er in de procedure(s) waarbij u 
betrokken bent geweest door een schuldeiser verzet aangetekend bij de griffie van 
de rechtbank? 
ü nee, nooit 
D ja, naar schatting 1 keer 
D ja, naar schatting 2-5 keer 
Π ja, naar schatting 6-10 keer 
D ja, naar schatting 11 -25 keer 
Π kan ik mij niet herinneren 
7. (Alleen indien vraag 1 met ja beantwoord is) Is er in de procedure(s) waarbij u 
betrokken bent geweest een daadwerkelijke dreigement geweest van een schuld­
eiser om verzet aan te tekenen? 
D nee, nooit 
D ja, 1 keer 
D ja, 2-5 keer 
D ja, 6-10 keer 
Π ja, 11-25 keer 
D kan ik mij niet herinneren 
8. Raadpleegt u actief bronnen om na te gaan of er voor rechtspersonen die u in uw 
praktijk tegenkomt een deponeringsprocedure van Boek 2 loopt? 
G nee 
D ja, te weten: (meerdere antwoorden mogelijk) 
Π handelsregister 
ü staatscourant 
D landelijk verspreid dagblad 
• anders, namelijk 
9. Vindt u dat de huidige deponeringsprocedures van Boek 2 (deponering, publica-
tie en verzetsmogelijkheid) schuldeisers voldoende bescherming bieden? 
D ja 
D nee 
D geen mening 
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10. Vindt u dat de huidige deponeringsregels van Boek 2 (deponering, publicatie en 
verzetsmogelijkheid) aan rechtspersonen mogelijkheden biedt om op een eenvou­
dige manier wijzigingen in hun structuur aan te brengen? 
D ja 
D nee 
Π geen mening 
11. Vindt u het geheel van kapitaalbeschermingsregels dat in Boek 2 is opgenomen: 
ü onvoldoende 
D voldoende 
Π geheel overbodig 
D gedeeltelijk overbodig 
12. Welk optie ten aanzien van de deponeringsprocedures van Boek 2 zou uw voor­
keur hebben? (slechts één antwoord mogelijk) 
ü ongewijzigd handhaven 
Π geheel afschafTen en niet vervangen door een alternatief 
Π handhaven, maar publicatie in landelijk verspreid dagblad vervangen door 
informatieplicht jegens (grotere) crediteuren 
Π vervangen door mogelijkheid tot vernietiging binnen bepaalde periode, indien 
de rechtshandeling daadwerkelijk heeft geleid tot benadeling van schuldeisers 
(soort Pauliana) 
ü vervangen door in tijd gelimiteerde aansprakelijkheid van degene die ten laste 
van de vennootschap gebaat is bij de rechtshandeling 
D anders, namelijk 
13. Een motivatie van uw antwoorden op de vragen 10 en/of 11 en/of 12 zou voor mij 
nuttig en leerzaam zijn. Wilt u uw antwoord op de vragen 10 en/of 11 en/of 12 
motiveren? 
ü nee 
D ja; mijn motivatie is: 
Indien u prijs stelt op een samenvatting van de resultaten van het onderzoek, vermeld 
dan hieronder uw naam en adresgegevens of voeg uw visitekaartje bij. Deze gegevens 
zullen voor de verwerking van dit formulier worden gescheiden. 
naam 




Beantwoording open vragen in vragenlijsten 
Bijlage IVa Schriftelijke reacties bestuurders naar aanleiding van enquête 
Bijlage IVb Motivenng door advocaten van beantwoording van de vragen 10-12 
Bijlage IVc Motivenng door notanssen van beantwoording van de vragen 10-12 
Bijlage I Vd Motivenng door bednj fsjunsten van de beantwoording van de vragen 
10-12 
Bijlage IV.a 
Schriftelijke reacties bestuurders naar aanleiding van enquête 
De schriftelijke reacties zijn weergegeven zoals ze handgeschreven op de enquêtefor-
mulieren zijn aangetroffen Er heeft derhalve geen redactie plaatsgevonden 
Nml 1 Publicatie zou ik ook in lokaal dagblad gepubliceerd moeten worden 
Nml53 Bijna niemand kijkt ernaar en reageert Men kan het publiceren beter 
afschaffen en schuldeisers van voor de verandenng nog eenjaar dezelfde 
rechten laten behouden 
Z29 Ik heb in deze matene het advies van mijn accountant gevraagd zonder 
goed te beseffen wat 'afstempelen' inhield 
Z38 Als er geen verzet verwacht wordt duurt de procedure onnodig lang 
G13 Dit is het zoveelste voorbeeld van administratieve rompslomp die volledig 
aan zijn doel voorbij schiet 
Eventueel schuldeisers lezen de advertentie niet De procedure is daarom 
duur en erg tijdrovend 
G21 Deponenngsprocedure ervaar ik als een zinloos ritueel, wat teveel door-
looptijd kost, vooral als er haast is bij de uitvoenng van een besluit 
Bij fusies is veel belangnjker de Nma procedure om bezwaar te maken bij 
fusies van concurrenten 
ZL7 De hele zaak is door de accountant geregeld, was wel erg kostbaar 
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ZL9 Ik zelf heb opdracht gegeven de BV op te heffen. De zaak bestond al vanaf 
1928 gesticht door mijn vader. Later in 1982 is dit een BV geworden. Na 
70 jaar goed geboerd te hebben door mijn vader en ik, leek het mij goed, 
om de activiteiten te stoppen. Er waren geen schuldeisers, niemand heeft 
nog iets tegoed van mij en daarom kan ik met mijn vrouw, genieten van 
een welverdiend rustig leven na een hardwerkende job die ik zelf 44 jaar 
heb gehad. Mijn leeftijd is thans 61 jaar. 
ZL30 Onze BV had 2 schuldeisers die vooraf geïnformeerd waren. 
Met dit soort 'bescherming' schiet de gewone schuldeiser niets op: wie 
kent immers dit soort procedures (in gevallen met name waarin kapitaal 
vermindering kwalijke consequenties kan hebben, zo niet beoogt te heb-
ben). 
025 De kapitaalvermindering bij mij is veroorzaakt door de belastingdienst. 
Zij vonden het te hoog. Na lang verzet zijn wij tot een compromis geko-
men. 
038 Crediteuren bescherming bij eigen vermogen <0 is niet geregeld in 
Nederland. Dit zou moeten zijn melding Handelsregister en aantekening 
in Handelsregister op straffe van bestuurdersaansprakelijkheid. Ook bij 
vereffening en kapitaalvermindering. 
OSI Volstrekt overbodige en erg langdurige procedure met trage uitvoering 
door KvK en notariskantoor. Bij geen handelscrediteuren volstrekt niet 
relevant. Bescherming van crediteuren niet aan de orde. 
Ol 17 Ingevuld door bedrijfsjurist. Bestuurder heeft zich niet verdiept in daad-
werkelijke procedure. 
0129 M.b.t. vragen 18+19 
De gemiddelde schuldeiser leest die berichten niet waardoor de bescher-
ming praktisch gezien m.i. onvoldoende is. 
De procedure is misschien wel eenvoudig maar kost veel tijd en maakt het 
minder aantrekkelijk om structuurwijzigingen aan te brengen. 
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Bijlage IV.b 
Motivering door advocaten van beantwoording van de vragen 10-12 
De schriftelijke reacties zijn weergegeven zoals ze handgeschreven op de enquêtefor-
mulieren zijn aangetroffen. Er heeft derhalve geen redactie plaatsgevonden. 
16. Te vaak wordt in landelijk minder goed gelezen dagbladen gepubliceerd. 
35. Er dient meer evenwicht te komen tussen de belangen van schuldeiser enerzijds 
en die van deponeerder anderzijds. 
41. Feitelijk vormen de huidige regels een moment opname (11). 
Voorkomt nodeloze vertragingen van deponeringsprocedure en biedt geduren-
de langere perioden waarborg voor schuldeisers (12). 
55. Het is voor een crediteur onduidelijk alle officiële informatiebronnen te volgen. 
Daarom kennisgeving aan alle crediteuren, zoals in een faillissement en een 
particulier. 
60. Deponering van intrekking art. 403. Verklaring onttrekt zich volledig aan (nor-
male) waarneming. 
98. M.b.t. 11 ben ik tot dusver niet op bezwaren gestuit. 
100. Het is ondoenlijk voor schuldeisers dagelijks 403 te controleren. Daarom kan 
gemakkelijk structuur worden gewijzigd zonder dat crediteuren zulks opmer-
ken (10) 
Crediteuren behoren op de hoogte te worden gehouden van structuurwijzigin-
gen, volgt niet de redelijkheid en billijkheid binnen een contractuele relatie 
(12). 
102. Crediteuren lezen de publicaties niet en beseffen niet dat het hen betreft. 
105. Mogelijkheden van verzet stellen niet veel voor. Crediteur heeft zelfs bij verzet 
onvoldoende mogelijkheden om de vennootschap 'tot de orde' te roepen. Pro-
ceduremogelijkheden zijn van crediteuren onvoldoende kenbaar. Belemmert de 
vennootschap dus niet echt (10). 
Verschillende regels (bijv. 2:207c BW) zijn mogelijk te omzeilen door contrac-
tuele mogelijkheden tot beheersing van het vermogen van een rechtspersoon of 
door middel van structuren met stichtingen (11). 
Vernietiging heeft na enige tijd ongewenste effecten (bijv. na fusie of overname 
of splitsing). Tijdelijke aansprakelijkheid of aansprakelijkheidsregeling zoals 
bij uittredende vennoten in een VOF is beter (12). 
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114. In de gevallen die mij bekend zijn zijn de schuldeisers benadeeld. 
115. Crediteuren weten vaak pas na afloop deponeringsprocedure of hun belangen 
zijn geschaad (12). 
119. Mijn indruk is dat de huidige regeling weinig effectief is en een hoog theore-
tisch gehalte heeft. 
130. Huidige regeling duidelijk genoeg. 
139. Doordat ik weinig met de materie te maken heb in de praktijk, ben ik niet in 
staat nader te motiveren. 
147. De 'pauliana' biedt de meeste eerlijkheid. 
156. Het systeem van kapitaalbescherming is te ingewikkeld om hanteerbaar te zijn 
en het zou wellicht eenvoudiger zijn in kwantitatieve zin de buffer te bepalen 
om vervolgens directe acties te hebben gegeven degene die hebben veroorzaakt 
dat het E.V. onder die grens zakt. 
158. Hooguit de wachtpenode is (soms) een 'pain in the neck' als snelle actie 
gewenst is (10). 
De meeste kapitaalsbeschermingsregels zijn een wassen neus (11). 
Aansprakelijkheid van de 'baattrekker' is een simpele en goede oplossing (ver-
nietiging is uit den boze) Wellicht zou de vennootschap (en/of bestuurder) mede 
aansprakelijk moeten zijn (12). 
164. In de praktijk komt 'slordige' vereffening voor, waarbij crediteuren worden be-
nadeeld. Hierover heb ik diverse procedures gevoerd. 
Bijlage IV.c 
Motivering door notarissen van beantwoording van de vragen 10-12 
De schriftelijke reacties zijn weergegeven zoals ze handgeschreven op de enquêtefor-
mulieren zijn aangetroffen. Er heeft derhalve geen redactie plaatsgevonden. 
1. Mijn voorkeur zou uitgaan naar een combinatie van de door mij aangekruiste 
optie en de direct daaraan voorafgaande optie; d.w.z. rechtstreekse benadering 
schuldeisers gecombineerd met een Pauliana voor de schuldeisers die ten 
onrechte niet zijn geïnformeerd. 
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3. De vereenvoudigde fusie met ca. 2 aandeelhouders kent te veel formaliteiten 
(10). 
Liquidatie Stichting of Vereniging kent te veel formaliteiten hetgeen kostenver-
hogend werkt terwijl bij alle liquidaties die ik heb behandeld van benadeling 
crediteuren geen sprake is, men wil slechts de rechtspersoon beëindigen en het 
batig saldo overdragen aan een andere rechtspersoon (10). 
8. Bij overnames 'single property' B.V.'s waarbij geen enkele schuldeiser betrok-
ken is art 2:207c BW een ramp. 
10. Dat er geen of nauwelijks gebruik gemaakt wordt van het verzetsrecht bewijst 
nog niet dat de regeling niet deugt. De staatscourant of het dagblad zijn op zich 
een deugdelijke bron van informatie maar de praktijk wijst uit dat het publiek, 
waaronder crediteuren, deze bronnen onvoldoende raadpleegt/raadplegen. Ik 
ben voor benadering van de huidige regeling met uniformering van de verzets-
termijnen en eventueel een verbeterde informatie bron voor crediteuren. 
11. Advertenties staat niets in (wat weet een gewonde crediteur van 2:208?) Niet 
iedereen leest NRC/Trouw. 
12. Proceduretermijn van 2 maanden na publicatie is erg lang, met het alternatief 
gemeld in vraag 12 zou deze korter kunnen zijn. 
21. Blijkbaar voldoet het huidige systeem. 
27. De bestaande regeling geeft een elementaire mogelijkheid aan schuldeisers om 
verzet te plegen. Naarmate de belangen groter zijn wordt dat steeds belangrij-
ker. Ik ben mij ervan bewust dat publicatie in de NRC of Trouw lang niet iede-
re crediteur bereikt. Het zij zo! 
28. Het doel crediteuren beschermen wordt bereikt door directe informatie i.p.v. 
omslachtige procedure. 
32. Procedure is simpel ( 10). 
Steunverbod bij verkrijging aandelen overbodig en onduidelijk (11). 
Tijdelijke aansprakelijkheid is eenvoudiger dan Paulianeuze procedures met 
vemietigingsmogelijkheid (12). 
33. Volgens mij heeft publicatie weinig effect. Bij besluit kapitaalsvermindering 
evt. schuldeisers aanschrijven lijkt mij een goede optie, e.e.a. ter beoordeling 
door een accountant. 
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38. De procedure is simpel en overzichtelijk en in duur beperkt (10). 
Aanscherping bestuurdersaansprakelijkheid bij overtreding regels kapitaalbe-
scherming lijkt mij gewenst. 
41. Kapitaalbescherming is in voldoende mate gewaarborgd, dat eventuele credi-
teuren er kennelijk geen of nauwelijks gebruik van maken, wil nog niet zeggen 
dat de regeling overbodig, te omzichtig of vervangen dient te worden. 
43. Kenbaarheid van procedure jegens derden/crediteuren dient te worden vergroot. 
Deze hebben m.i. geen flauw benul van de mogelijkheid om in verzet te gaan, 
laat staan van de gehele procedure sec. 
52. De deponeringsprocedures zijn ondoelmatig immers: 
a. onvoldoende voor schuldeisers die bescherming behoeven (er wordt feitelijk 
geen kennis van genomen). 
b. overbodig omdat het beoogde effect niet wordt bereikt. 
De onder 12 aangekruiste variant zou effectievere bescherming bieden als 
volgt: 
- bij afstempeling een aansprakelijkheid bij de aandeelhouders gedurende bij-
voorbeeld 2 jaar ten belope van het terugbetaalde bedrag. 
- bij fusie een preferentie van creditering van de verkrijgende vennootschap 
naar rato van het eigen vermogen van de vennootschap waarvoor zij credi-
teur waren, gewogen met de vordering van latere crediteuren van de verkrij-
gende vennootschap (iets in de geest van de CV met 1 beherend vennoot). 
54. Dagblad Trouw wordt gebruikt om te publiceren (lage kosten advertentie); ech-
ter wordt in deze omgeving weinig gelezen. 
57. Onderzoeksplicht' bij crediteur te groot. 
58. De kapitaalbeschermingsregeling is 'lek*' en mede daardoor inadequaat; wat 
niet adequaat is kan beter worden afgeschaft. 
* voorbeelden: 
- nachgründung slechts 2 jaar 
- door indirect aandeelhouderschap te omzeilen 
- volstorting t.l.v. reserves 
- verrekening met vorderingen 
62. Huidige regeling is langdurig, moeilijk uit te leggen aan cliënt. Soepeler pro-
cedure met mogelijkheid voor derden achteraf (eventueel na publicatie dat 
e.e.a. heeft plaatsgevonden) werkt m.i. efficiënter. 
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63. Overbodig omdat in de praktijk geen gebruik wordt gemaakt van verzet. Voor 
schuldeiser moet wel voldoende zekerheid bestaan dat schuld etc. kan worden 
voldaan. Daarom niet alleen aansprakelijkheid voor degene die gebaat is bij de 
rechtshandeling. 
76. Het is zinloos om bij intrekking na inkoop de regels te volgen (10). 
De voordeur gaat op slot terwijl de achterdeur open staat (storting in contanten, 
gevolgd door teruglening aan de oprichter) (11). 
Bij beslag door een kleine crediteur neemt de (grotere) hypothecaire crediteur 
de actie over (12). 
80. Huidige procedures zijn wel omslachtig, misschien kan het wel eenvoudiger. 
81. Ieder van de schuldeiser zoveel als mogelijk is gelijk behandelen. 
86. De huidige procedure is toch tijdrovend en levert althans in mijn praktijk op 
geen enkele wijze iets op voorzover het de bescherming van schuldeiser betreft. 
90. Cliënten zijn vaak onbekend met de deponenngsprocedure en doorkruizen hun 
tijdsplanningen komen gevoelsmatig als mosterd na de maaltijd. 
94. De beschermingsregels zijn n.m.m. voldoende in aantal en vrij eenvoudig, 
alleen door mijn ervaring moet inderdaad worden afgevraagd, zoals ook een 
van mogelijke antwoorden van vraag 11 al aangeeft, of het voldoende bescher-
ming bieden en dus wel effectief zijn. 
97. De huidige regeling is onbegrijpelijk/zinloos voor de handelspraktijk, alleen 
voor specialisten. Een regeling waarbij eenvoudig structuurwijziging is aan te 
brengen zonder dat schuldeisers nadeel hebben verdient de voorkeur. 
99. Publicatie geschikt ook in Staatscourant die door veel ondernemers (zeker de 
grote ondernemer) wordt bijgehouden. 
101. Informatie gegevens crediteuren met een vordering > dan 5% v.h. balanstotaal 
op 1/1 v.h. betreffende boekjaar. 
111. Verzetperiode is te lang om slagvaardig te kunnen zijn (10). 
Bij vermindering van de nominale waarde met terugbetaling is er geen vereis-
te zoals bij inkoop (11). 
De huidige praktijk werkt te belemmerend voor herstructurering zeker omdat 
die vaak zeer weloverwogen tot stand komen. Beter is een toetsing achteraf 
(12). 
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115. In principe voldoende maar ook duidelijke aantekening op uittreksel KvK 
(standaard). 
116. In tijd en openbaarheid is de regeling duidelijk. 
118. Procedure loopt al jaren zonder problemen. Kapitaalvermindering; enige punt 
van kritiek is de verzuchting van de ondernemer dat het weer minstens 2 maan-
den moet duren. Wellicht kan die termijn bekort worden naar 1 maand conform 
fusie. Waarom bij de een 2 maanden en bij de ander 1??? 
120. Hoewel de Pauliana tot rechtsonzekerheid leidt geeft deze actie de mogelijkheid 
om onttrekkingen t.b.v. crediteuren te vernietigen. 
122. De procedures zijn te kostbaar en te omslachtig. 
123. Geen calamiteiten geconstateerd tot op heden. 
124. Beschermingsregels bij intrekking van aandelen kunnen beter in eerder stadi-
um, nl. inkoop van aandelen van toepassing verklaard worden: immers dan 
vloeit vermogen uit vennootschap. 
Inkoop na geruisloze inbreng om fiscale reden en uit beschermingsregels lich-
ter, immers er worden geen schuldeisers benadeeld (zie Ktr. Apeldoorn 27 april 
1999). 
126. Het is zeer twijfelachtig of inzet huidige systeem schuldeisers voldoende 
beschermd worden. Het systeem is te theoretisch. 
137. Bij kapitaalvermindering enerzijds voor de rechtspersoon een te omslachtige 
publiciteitsprocedure en anderzijds voor crediteuren te weinig kans tijdig ken-
nis te nemen van de kapitaalvermindering. 
141. Men is geneigd de publicatiekosten te drukken en zoekt dan naar de meest 
obscure methode van publiceren, dat doet schuldeisers geen goed (9). 
Te ver doorgeschoten (207C bijv.) (11). 
Databank aanleggen, die landelijk is te raadplegen, publicatie voorschrijven in 
die databank, raadpleging schriftelijk of on line. 
Of 
Tijdelijk aan een inzage handelsregister een 'vlaggetje' hangen dat er een 
besluit of voornemen is neergelegd ( 12). 
144. Bestaande wetgeving verfijnen bijvoorbeeld bij 2:208, koppeling maken met 
2:216 bijvoorbeeld bij 2:403 duidelijkheid t.a.v. de procedure (oude aansprake-
lijkheid etc). 
304 
Bijlage IV. Beantwoording open vragen in vragenlijsten 
147. Weinigen lezen de landelijke dagbladen bovendien wordt in publicatie, voor 
leken cryptisch.naar wetsartikelen verwezen (10/11). 
Zekerheid van rechtsverkeer wordt zo veel mogelijk gerectificeerd (12). 
156. Bescherming van de crediteur is nuttig doch zij raadplegen in de praktijk de 
bronnen nooit; de procedures worden vaak gezien als een hoop 'formeel 
gedoe'; de meeste vnpn in mijn praktijk zijn veelal recht door zee en er niet uit 
om cred. een hak te zetten. 
159. Schuldeisers worden niet voldoende geïnformeerd door 't systeem van een wil-
lekeurig dagblad (als bijv. Trouw) beter gebaat bij rechtstreekse informatie door 
de BV 
161. Plaatselijke ondernemers/schuldeisers veelal niet op de hoogte van deponering 
ed. eventuele publicatie in landelijke + regionaal dagblad. 
162. De procedure is eenvoudig en kost niet veel tijd (10). 
Met name 98c/207c (beperkt tot aandelen) en 94c/204c BW (beperkt tot ver-
krijgen door NV/BV en niet ook vervreemding met tegenprestatie) zijn niet 
consistent (11). Zie 10. 
167. Omdat mijn ervaring is dat er vrijwel nooit verzet wordt aangetekend kan m.i. 
procedure eenvoudiger met mogelijkheid van maatregelen achteraf. Vraag blijft 
alleen of het dan niet te laat is (11/12). 
171. Huidige kapitaalsbeschermingsregels functioneren niet ter bescherming vooraf 
(preventief) mogelijkheid openen om achteraf misstanden te verhelpen is veel 
effectiever. 
172. De procedure is onnodig vertragend (10). 
Van de laatste 2 mogelijkheden of als alternatief indien men de huidige proce-
dure zou willen handhaven een accountant een verklaring laten afleggen waar-
uit blijkt dat gezien de financiële situatie die ontstaat na uitvoering van de 
betreffende Boek 2 procedure, schuldeisers ten gevolge van deze procedure 
(fusie, splitsing etc) geen nadeel ondervinden (nadeel voor schuldeisers van-
wege andere redenen vallen dan buiten deze verklaring omdat de accountant 
daarvoor geen zekerheid kan bieden). Deze verklaring dient dan ook in het han-
delsregister te worden gedeponeerd (12). 
174. Wel eenvoudig; wellicht te lang/te ambtelijk (10). 
Voert te ver; veel reparatie/misbruik wetgeving sedert bestaan van de BV (11). 
Wellicht één bron aanwijzen, waarin informatie ten behoeve van crediteuren 
kan worden gevonden; duidelijkheid laat in de praktijk te wensen over (12). 
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175. Een soort Pauliana zou n.n. in de kapitaalbeschermingsregel zeker gedeeltelijk 
overbodig maken (zie de kapitaalvermindering bij een vrije beroep BV of de 
fusie van BV's van een vrije beroeper). 
180. Ik denk dat maar heel weinig belanghebbenden een advertentie van de omvang 
zoals thans gebruikelijk in de krant ontdekken. 
182. De publicatie in een dagblad is o.i. van weinig betekenis. 
185. Te veel papierwerk. Zin is beperkt omdat weinig schuldeisers dit volgen. 
186. De doorsnee crediteur herkent niet het belang en zijn verzetmogelijkheden uit 
de advertentie. Grote crediteuren misschien nog wel, de kleine doorsnee credi-
teur in ieder geval niet. Een melding aan schuldeisers legt een relatief zware 
administratieve last op de betreffende rechtspersonen. Een aansprakelijkheid 
voor een partij die gebaat is bij de rechtshandeling is niet ingewikkeld en wel 
effectief. 
187. Het effect van advertentie in een krant is gering omdat schuldeisers dan alle 
kranten moeten nalezen. 
188. Belangen van schuldeisers moeten gewaarborgd zijn, is nu niet voldoende het 
geval: publicatie in het Staatsblad is vaak voldoende, terwijl van schuldeisers 
redelijkerwijs niet verwacht kan worden dat zij dit iedere dag volledig door-
spitten. 
193. Het belang van de bepalingen is voornamelijk bij vennootschappen met een 
DGA zeer gering. Procedure kunnen naar mij mening vereenvoudigd worden, 
vnl. m.b.t. kortere termijnen. 
198. Het moet werkbaar blijven; je werk waaraan je begint als je concurrent schuld-
eiser van een vennootschap bent; geen mogelijkheden introduceren voor 
schuldeisers om te chicaneren. 
200. Opties van 12 lenen zich voor nadere bestudering c.q. discussie om bescher-
ming te verbeteren. 
204. Indien gekozen wordt voor bescherming dan dient e.e.a. ook zodanig zijn gere-
geld dat het bescherming biedt voor de pp waarvoor het bestemd is. Zo niet, dan 
kunnen alle regels beter worden afgeschaft. Administratieve zinloze handelin-
gen zijn louter kosten verhogend. 
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220. De huidige procedure is relatief eenvoudig en vergt door de termijnen slechts 
tijd, hetgeen door cliënten niet altijd wordt gerealiseerd (10). 
Hoewel kapitaalbescherming in de regel voldoende is zijn een aantal bepalin-
gen zoals 2:204c BW over het algemeen eenvoudig te omzeilen voor lieden die 
e.e.a. echt willen. De gemiddelde cliënt die ook niets wenst te doen is in de 
kapitaalsbescherming volgt de bepalingen zonder problemen. Met name in het 
vorenstaande is voor mij de zwakste schakel de kapitaalbescherming gelegen. 
(Π) 
Doordat vaak gepubliceerd wordt in een landelijk dagblad zoals Trouw en 
slechts weinig crediteuren bedoelde publicaties verifiëren lijkt mij het infor-
meren van (grotere) crediteuren op zich zinnig. Bij een groot crediteuren gelijk 
een groot praktisch bezwaar zodat fr mogelijkheid tot vernietiging binnen een 
bepaalde periode wellicht de meest werkbare is. 
Bijlage IV.d 
Motivering door bedrijfsjuristen van de beantwoording van de vragen 10- 12 
De schriftelijke reacties zijn weergegeven zoals ze handgeschreven op de enquêtefor-
mulieren zijn aangetroffen. Er heeft derhalve geen redactie plaatsgevonden. 
16. Termijnen onnodig knellend; ontbreken van ontheffingsmogelijkheid indien 
alle belanghebbenden instemmen met structuurwijziging (10). 
Beperkingen van bijv. art. 207 en 207C zijn onnodig knellend (11). 
17. Professionele geldverstrekkers/schuldeisers dekken dit gewoonlijk zelf af, via 
garanties of voorwaarden. Voor kleinere partijen is enige bescherming wel 
nodig. Wijzigingen zijn wel bewerkelijk (niet alleen hierdoor). 
19. In theorie is het huidige systeem goed, in de praktijk is het weinig effectief (cre-
diteuren maken zich wel bekend bij een vennootschap). Voor zover mij bekend 
wordt er niet of nauwelijks verzet aangetekend. Het systeem is dus in de prak-
tijk niet effectief en zeer tijdrovend. 
24. Publicatie in een medium heeft als voordeel dat de publicatieplichtige niet kan 
'ontsnappen' door een bepaald landelijk verspreid dagblad te kiezen. Het gaat 
te ver om van een belanghebbende te eisen dat deze alle landelijk verspreide 
dagbladen leest. 
36. In mijn praktijk nooit een bedrijf gezien dat de status van de (andere) debiteu-
ren blijft volgen. Je bent nooit zeker datje geen publicatie mist. 
307 
Bijlage IV. Beantwoording open vragen in vragenlijsten 
Zijn de verzettermijnen gekoppeld aan veijarings/vervaltermijnen? Daar heb ik 
nooit naar gekeken, zou dat een oplossing zijn? Veel verjaart snel sinds 1992 
(12). 
49. In de dagelijkse praktijk uitvoerig als bedrijfsjurist/advocaat in dienstbetrek-
king bij NS, heb ik nauwelijks last/hinder van de deponeringsbepalingen gehad, 
maar voorzover ik kan nagaan, ook geen profijt. 
53. Termijn 2 mnd (bijv. bij liquidatie) is lang. Zeker als er bijv. maar een zeer 
beperkt aantal crediteuren is, die je zou kunnen aanschrijven, wil je graag snel 
een liquidatie kunnen voltooien, termijn sluit evenwel, dacht ik, wel redelijk 
aan bij hetgeen in buitenland gebruikelijk is (10). 
Zeker in bijv. het geval van intrekking ex art. 404 anders reken je erop dat je 
debiteur een sterke moedermaatschappij heeft die aansprakelijk is, terwijl dat 
inmiddels achterhaald blijkt te zijn (12). 
63. Liquidatieprocedure is onnodig omslachtig en burocratisch. Te veel formulie-
ren, duurt te lang. Wet staat te ver af van de praktijk (administrateurs begrijpen 
niet hoe je 'rekening en verantwoording' zou moeten afleggen, en hoe een 'plan 
van verdeling' eruit zou moeten zien). 
D.m.v. een KvK-formulier zou alles geregeld kunnen worden: 
- opgave besluit a.v.a. tot liquidatie 
- uitschrijving bestuurders, commissaris, gevolmachtigden, onderneming 
- deponering wijze van uitkering saldo 
- opgave vereffenaar, tevens bewaarder van boeken en bescheiden etc. etc. 
Te regelen in HandelsregisterZ-besluit. 
70. Omdat publicatie in een dagblad plaatsvindt en crediteuren vaak niet bedacht 
zijn op liquidatie, kapitaalvermindering etc. 
81. Ervaring (10). 
Nooit gemerkt dat ze onvoldoende zouden zijn (11). 
Lijkt redelijk hoewel misschien onpraktisch alternatief ( 12). 
71. Kapitaalbescherminsregels gaan m.i. zelfs wat te ver, waarom bv een bankver-
klaring bij oprichting terwijl een bankafschrift voldoende is . Bij een splitsing 
zou hooguit accountants controle op de toegedeelde vermogens bestanddelen 
op a vis genomen geplaatst kapitaal voldoende moeten zijn. 
86. Liquidatie kost tijd, en dus ook geld. Bovendien kan het wenselijk zijn om uit 
bestuurlijke overweging de doorlooptijd kort te houden. Om crediteuren toch te 
beschermen lijkt Pauliana gewenst. 
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91. Voor crediteuren is huidige publicatie te toevallig. Vaak kleine advertenties en 
arbeidsintensief om te vinden. 
101. Formele aspecten mogen niet in de weg staan aan de efficiency in de commer-
cie. 
111. Het meedelen (verplicht) van dit soort info voorkomt dat men telkens de dag-
bladen op dit punt moet nalezen. 
136. Bescherming van crediteuren is niet effectief door huidige procedure. 
137. Ik geloof dat de praktijk nog veel meer last heeft van andere kapitaalbescher-
mingsregels dan de regel van deponering als hier bedoeld. 
142. De procedure is duidelijk, goed te effectueren (10). 




Tabellen interne rechtsvergelijking 
Bijlage Va: Deponering 
Bijlage Vb: Publicatie 
Bijlage Vc: Verzet 
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Deponering Vereffening Omzetting Kap verm Juridische fitsie Jurid. splitsing Beëindiging Zetelverplaatsing Fusie 
waarvan overblijvende SE SE 
(indien vereist) aansprakelijkheid 
HR 
Rekening en 2:23b 
verantwoording lid 4 















































Voorstel 2:123/ 2 99/ 2:314 2:314 2:334h 2:334h 3 8 1id4 2:314 2-314 
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HR = handelsregister Κ = kantoor vennootschap - = niet van toepassing 




Vereffening Omzetting Kap.verm Juridische fiisie Jund splitsing Beëindiging Zetelverplaatsing Fusie 




























































2-328 2-328 2334 2 334 
lid 5 lid 5 aa/bb/cc aa/bb/cc -
jo2:314 jo 2-314 jo 2 334h jo 2:334h 
lid I lid 2 hd 1 lid 2 
2 328 2:328 
hd S hd S 
jo 2:314 jo 2-314 















HR = handelsregister kantoor vennootschap = niet van toepassing 
ω Tabel V.b. Publicatie 
Publicatie Vereffening Omzetting Kap.verm. 
waarvan fiisie 




Mogelijkheid tot verzet 
Naam rechtspersoon 
Adres rechtspersoon 

























Juridische Juridische Beëindiging TZetelverplaatsing Fusie ™ 
splitsing overblijvende SE SE M 
aansprakelijkheid *" 
ja ja ja ja ja 
ja ja ja ja ja 
nee nee nee nee nee 
nee nee nee nee nee 
nee nee nee ja ja 
ja ja ja ja ja ^ 
ja ja nee ja ja 
nee nee nee nee nee ï 
Tabel V.c. Verzet 




Beëindiging Zetelverplaatsing Fusie 
overblijvende SE SE 
aansprakelijkheid 





den tot liquidatie saldo 
Pandhouders/vruchtgebruikers 
Bijzonder gerechtigden jegens 
rechtspersoon 
Crediteuren 







Minister van Justitie 
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Hof Amsterdam (OK) 26 juli 2005, JOR 2005/243 (Joods 
Maatschappelijk Werk) 6.6 
Hof Amsterdam (OK) 4 november 2005, ARO 2005, 201 
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Rb. Arnhem 1 februari 2001, JOR 2001/88, 
m.nt. Bartman (ING/AKZO Novel) 6.1.2 
Rb. 's-Gravenhage 7 februari en 4 april 2001, JOR 2001/111, 
m.nt. J.M.A. Wintgens-van Luyn (Chipshol/Forward) 6.4.1, 8.7 
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m.nt. Bartman (Resila/Spectro) 6.1.1 
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vereniging van alle - in hand van één 
vennootschap 
Aansprakelijkheid 
reikwijdte - uit 403-verklaring 
- voor instellen verzet 
- voor deelbare verbintenissen 
- voor ondeelbare verbintenissen 
Afbreuk 
- aan rechten 
Bedrijfsjurist 
Beëindiging overblijvende aansprakelijkheid 
advies ondernemingsraad bij -
besluitvorming bij -
deponering bij -








































- bij beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid 
- bij grensoverschrijdende fusie van een SE 
- bij fusie 
- bij kapitaalvermindering 
- bij omzetting 
- bij splitsing 
- bij vereffening 
- bij zetelverplaatsing van een SE 
























Crediteur (zie Schuldeiser) 
Deelba(a)r(e) 
- prestatie 3.3.3 
- verbintenissen 2.5, 3.3.3, 8.5.3 
Debiteur(en) 
verzet door - 6.1.9 
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Deponering 
acceptatie van stukken bij - 4.4, 4.6 
- bij beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid 2.9, 4.1.6, 4.1.7, 4.2.2, 4.3, 4.6, 
10.3.2, 11.1, 12.2.1 
- bij fusie 2.4.1,2.9,4.1.4,4.1.7,4.2.2,4.3, 
4.6,7.3.2,8.3.1,8.3.2,8.3.3, 
11.1, 11.4, 12.2.1, 12.2.2 
- bij grensoverschrijdende fusie met een SE 7.3.2 
- bij grensoverschrijdende fusie volgens de 
Tiende Richtlijn 7.6 
- bij kapitaalvermindering 2.3.3, 2.3.9, 4.1.3, 4.1.7, 4.2.2, 
4.3,4.6, 11.1, 11.4, 12.1, 12.2.1, 
12.2.2 
- bij omzetting 2.9,4.1.2, 4.1.7, 4.2.2, 4.3, 4.6, 
8.3.2,8.3.3, 10.3.2, 11.1, 11.4, 
12.2.1 
- bij splitsing 2.5, 2.9, 4.1.5, 4.1.7, 4.2.2, 4.3, 
4.6,7.3.2,8.3.1,8.3.2,8.3.3, 
11.1, 11.4, 12.2.1, 12.2.2 
- bij vereffening 2.1.3, 2.1.4, 2.1.9, 2.1.10, 4.1.1, 
4.1.7,4.6,8.3.1,8.3.2,8.3.3, 
10.3.2, 11.1, 11.4 
- bij zetelverplaatsing van een SE 7.2.2 
- taal van stukken bij - 4.5, 4.6, 7.6 
tijdstip - 4.3, 4.6, 8.3.1, 8.3.2, 8.3.3 
toetsing van stukken bij - 4.4, 4.6, 8.3.2 
- van accountantsverklaringen 4.1.4, 4.1.5, 4.6, 8.3.1, 8.3.2 
- van accountantsverslag 4.1.4, 4.1.5 
- van andere financiële verantwoordingen 4.1.4 
- van bedrag schadeloosstelling aandeelhouders 
bij omzetting 4.1.2 
- van besluit tot kapitaalvermindering 4.1.3, 4.6, 8.3.1, 8.3.2, 8.3.3 
- van besluit tot omzetting 4.1.2, 4.6 
- van besluit tot statutenwijziging bij omzetting 4.1.2, 4.6 
- van jaarverslagen 4.1.4, 8.3.1, 8.3.2 
- van rekening en verantwoording 4.1.1, 4.6 
- van schriftelijk advies of opmerkingen 
ondernemingsraad of vakbonden 4.1.4, 4.1.5 
- van vastgestelde jaarrekeningen 4.1.4, 4.1.5, 4.1.7, 4.6, 8.3.1, 
8.3.2 
- van toelichting op voorstel tot fusie 4.1.4, 8.3.1, 8.3.2 
- van toelichting op voorstel tot splitsing 4.1.5, 8.3.1, 8.3.2 
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- van tussentijdse vermogensopstelling(en) 
- van verklaring tot intrekking 
aansprakelijkheid 
- van voornemen tot beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid: 
- van voorstel tot fusie 
- van voorstel tot splitsing 
















advies ondernemingsraad bij -
besluitvorming bij -
deponering bij -
duur verzettermijn bij -
geschiedenis -
grensoverschrijdende - bij SE 
grensoverschrijdende - volgens 
Hof van Justitie 
Europese 
grensoverschrijdende - volgens Tiende 
Richtlijn 
inzage bij -













11.1, 11.4,12.2.1, 12.2.2 
6.2.2,6.9,12.1, 12.2 
2.4 
2.7, 7.3, 7.7 
2.7, 7.6 
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8.6, 11.4, 12.2.1 
Gerechtigde 
verzet door - tot liquidatiesaldo 





- raad van commissarissen bij fusie 3.3.4 
- raad van commissarissen bij splitsing 3.3.5 







8.3.3,8.4.2, 10.3.1, 10.3.2, 
10.3.3, 10.4.1, 10.4.2, 10.4.3, 
10.4.4, 10.5.2, 10.6.2, 10.7, 
10.9, 11.1, 11.2, 11.4, 12.2.1, 
12.2.2 
Inbreng 
- van algemeenheid van goederen 
- van bedrijfstak 
Intrekking 
- van aandelen 
gedwongen statutaire - van aandelen 
- van besluit tot ontbinding 
- van verzet 
Inzage 
- van gedeponeerde stukken 











Bijlage VII. Trefwoordenregister 
- bij fusie 
- bij kapitaalvermindering 
- bij omzetting 
- bij splitsing 
- bij vereffening 
Kapitaalklem 
Kapitaalvermindering 
advies ondernemingsraad bij -
besluitvorming bij -
deponering bij -
duur verzettermijn bij -
effectueren - na mogelijkheid verzet 
formele -
geschiedenis -
- in Ontwerp-Donner 
- in Ontwerp-Heemskerk 
- in Ontwerp-Nelissen 
















11.4, 12.1, 12.2.1, 12.2.2 
















8.5.1,8.5.2,8.5.3, 12.2.1, 12.2.2 
1.6, 1.8,2.1.1,2.1.4,2.3.7,2.5, 
2.8, 2.9, 5.2, 5.3.2, 5.3.3, 5.6, 
7.6, 10.4.3, 10.7, 10.9, 11.1, 
11.2, 12.2.1, 12.2.2 
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Bijlage VII. Trefwoordenregister 









advies - bij beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid 
advies - bij fusie 
advies - bij kapitaalvermindering 
advies - bij omzetting 
advies - bij splitsing 















7.3.3,9.1, 10.1, 10.4.1, 10.4.2, 
10.4.4, 10.6.2, 10.6.3, 10.7, 





















2.3.3, 2.3.9, 2.9 
2.1.4,2.1.10,2.9 
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advies ondernemingsraad bij 
besluitvorming bij -
deponering bij -

























alternatief voor _ 
- bij beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid 
- bij fusie 
- bij grensoverschrijdende fusie met een SE 
- bij grensoverschrijdende fusie volgens de 
Tiende Richtlijn 



















Bijlage Vil. Treftvoordenregister 
- bij vereffening 
- bij zetelverplaatsing SE 
- en inzage 
elektronische -
- in landelijk verspreid dagblad 
- in nationale publicatieblad 
- in nieuwsblad 
- na deponering 
-plicht en aansprakelijkheid 
vorm van -
- van aard procedure 
- van adres van Kamer van Koophandel 
- van einddatum mogelijkheid tot inzage 
- van ingesteld verzet 
- van mogelijkheid tot vragen waarborgen 
- van mogelijkheid tot verzet 
Quorumeis 
- bij omzetting 
- bij ontbinding 
- bij ruziesplitsing 

































Redelijkheid en billijkheid 
Schlußrechnung 















3, 1.4, 1.5,2.1.2,2.1.3, 
2.1.9,2.1.10,2.2,2.3.1, 
















10.3.1, 10.4.2,10.4.3, 10.4.4, 
10.6.2, 10.6.3, 10.6.4, 10.7, 
10.8, 10.9,11.1, 11.2, 11.3, 11.4 
SE 
deponering bij grensoverschrijdende fusie met - 7.3.2 
deponering bij zetelverplaatsing van -
publicatie bij grensoverschrijdende fusie met 
publicatie bij zetelverplaatsing van -
verzet bij grensoverschrijdende fusie met -








- van aandelen 
advies ondernemingsraad bij 
besluitvorming bij -
deponering bij -
























10.4.1, 10.4.2, 10.4.4, 10.6.2, 
10.6.3, 10.9, 11.2 
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Bijlage Vil. Trefwoordenregister 
Statutenwijziging 
- en conversie van aandelen 
- en splitsing van aandelen 
Structuuraanpassing 
Uitgifte van aandelen 
Vereffening 
advies ondernemingsraad bij -
besluitvorming bij -
deponering bij -
duur verzettermijn bij -
geschiedenis -
- in Ontwerp-Donner 
- in Ontwerp-Heemskerk 
- in Ontwerp-Nelissen 
- in Ontwerp-Staatscommissie 
inzage bij -
publicatie bij -




- aansprakelijkheid voor instellen -
- alternatieven voor verzet 




































Bijlage VII. Trefwoordenregister 
- bij fusie 
- bij grensoverschrijdende fusie met een SE 
- bij grensoverschrijdende fusie volgens de 
Tiende Richtlijn 




- bij zetelverplaatsing SE 
- door beslaglegger 
- door borgen 
- door debiteuren 
- door derde-hypotheekgevers 
- door derde-pandgevers 






























- door houders van pandrecht op aandelen 
- door houders van pandrecht op vordering 
- door houders van vruchtgebruik op aandelen 






- door leden, aandeelhouders en gerechtigden tot 
het liquidatiesaldo 
- door de Minister van Justitie 
- door schuldeisers 
- door wederpartijen bij een rechtsverhouding 
- door werknemers 
publicatie van ingesteld verzet 









Bijlage VII. Trefwoordenregister 
Verzettermijn 
duur - bij beëindiging overblijvende 
aansprakelijkheid 2.6, 6.2.2, 6.9 
duur-bij fusie 6.2.2, 6.9, 12.2.1, 12.2.2 
duur - bij grensoverschrijdende fusie met 
een SE 7.3.4 
duur - bij grensoverschrijdende fusie volgens 
de Tiende Richtlijn 7.6 
duur - bij kapitaalvermindering 2.3.2, 2.3.3, 2.3.9, 2.9 6.2.2, 6.9 
duur - bij omzetting 6.2.2, 6.9, 
duur - splitsing 6.2.2, 6.9, 12.2.1, 12.2.2 
duur-bij vereffening 2.1.2, 2.1.3, 2.1.4, 2.1.10, 2.9, 6 
.2.2, 6.9 
duur - verzettermijn bij zetelverplaatsing 
van een SE 7.2.4 
nog lopende- 5.2.1 



















3 lid 1 5.2 
3 lid 2 5.2 




32 lid 1 
32 lid 2 
































12 lid 1 









12 lid 3 
12 lid 4 
12 lid 5 
22 lid 5 
19 
26 lid 1 









4 lid 1 7.6 
4 lid 2 7.6 
6 lid 1 7.6 
6 lid 2 7.6 
7 
8 
8 lid 2 
8 lid 3 
8 lid 4 
8 lid 6 
8 lid 7 
8 lid 14 








59 lid 1 




















Bijlage Vili. Wetsartikelenregister 
Art. Par. Art. Par. 
SE-UW 
3 




Boek 2 BW 
2:8 




2:18 lid 2 
2:19 lid 4 
2:19 lid 5 
2:20a (oud) 
2:23a lid 3 
2:23a lid 4 
2:23b 
2:23b lid 1 
2:23b lid 2 
2:23b lid 4 
2:23b lid 5 
2:23b lid 6 
2:23b lid 7 
2:23b lid 9 
2:23c 
2:27 lid 2 





2:71 lid 2 
2:71 lid 5 
2:93 lid 3 
2:94a 
2:94b 
















































2:99 lid 3 
2:99 lid 5 
2:99 lid 6 
2:100 
2:100 lidi 
2:100 lid 2 
2:100 lid 3 
2:100 lid 6 
2:105 lid 4 
2:107 








2:181 lid 2 
2:181 lid 5 
2:203 lid 3 
2:204a 
2:204b 
2:204a lid 4 
2:204b lid 3 
2:204c lid 7 
2:207 
2:208 
2:208 lid 3 
2:209 
2:209 lid 1 
2:209 lid 2 
2:209 lid 3 
2:209 lid 5 
2:209 lid 6 













































Art. Par. Art. 
Bijlage VIII. Wetsartikelenregister 
Par. 
2:280 (oud) 4.2.1 
2:284 (oud) 2.1.7 
2:286 lid 2 4.5 
2:286 lid 4 6.1.4 
2:312 4.1.4 
2:312 lidi 4.1.4 
2:312 lid 3 4.1.4 
2:312 lid 4 4.1.7 
2:313 3.3.4,4.1.7,7.3.1 
2:313 lid 2 4.1.4 
2:313 lid 3 4.2.2 
2:314 1.1,4.1.4,7.3.2,7.3.3, 
12.1 
2:314 lidi 1.1,4.1.4,4.1.7 
2:314 lid 2 1.1,4.1.4,4.2.2,5.5.1, 
5.5.2, 5.5.3 
2:314 lid 3 5.2,5.3.3,7.3.3,10.4.3 
2:314 lid 4 3.4.4 
2:314 lid 6 4.1.4 
2:316 1.1,2.4.1,2.5,6.1.1, 
6.1.6,6.4.2,6.5,9.4, 12.1 
2:316 lidi 6.4.1,6.4.2 
2:316 lid 2 6.1.4,6.4.1 
2:316 lid 5 6.6 
2:317 7.3.4 
2:317 lidi 3.4.4,7.2.4 
2:317 lid 2 3.4.4,5.4,7 
2:318 lidi 6.8 
2:319 lidi 6.1.5 




2:323 lid 3 6.1.4 
2:323 lid 5 6.1.4 
2:326 4.1.7 
2:326 lid 1 6.2.2 
2:326 lid 2 6.2.2 
2:327 4.1.4,7.3.1 
2:328 4.1.4 
2:328 lidi 4.1.4 
2:328 lid 2 4.2.2 
2:328 lid 3 6.1.4 
2:328 lid 5 1.1 
2:329 5.5.1 
2:330 6.1.4 
2:330 lidi 7.3.1 
2:330 lid 2 7.3.1 
2:331 7.3.1 
2:331 lid 1 7.3.1 
2:333 4.1.7,6.1.6 
2:334b lid 7 4.2.2 
2:334f 4.1.5 
















2:3341 lidi 6.1.1,6.4.1 
2:3341 lid 2 6.1.3,6.4.1 
2:3341 lid 4 6.6 
2:334mlid2 5.4 





2:334r lid 3 2.5 
2:334rlid4 2.5 
2:334r lid 5 2.5 
2:334s 2.5 
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Bijlage Vili Wetsarlikelenregiiter 
Art. Par. Art. Par. 
2:334t 
2:334u 
2:334t lid 1 





2:378 lid 2 




2:403 hd 1 
2:404 
2:404 lid 1 
2:404 lid 2 
2:404 lid 3 
2:404 lid 4 
2:404 lid 5 





3:212 lid 2 
3:215 lid 1 
3:245 
3:246 
Boek 4 BW 
4:196 





















































































358 lid 2 
360 lid 1 
360 lid 2 
426 lid 1 
426 lid 2 
784 e.v. 
997 
997 lid 2 
























Bijlage Vili. Wetsartikelenregister 
Art. Par. 
17 lid 1 2.8, 5.2 
17 lid 2 2.8,5.2 




3 lid 2 
























Wet op de ondernemingsraden 




Wet op de rechterlijke organisatie 
69 6.6 
Algemene wet bestuursrecht 
3:45 5.3.2 
Wet tarieven burgerlijke zaken 
2 lid 1 6.3 
Wet op de beëdigde vertalers 
8 4.5 
Art. Par. 
Ontwerp Wet gerechtstolken en 
beëdigde vertalers 
35 4.5 
Wet inkomstenbelasting 1964 
18 (oud) 4.1.3,4.6 
Wet op de Stichtingen (oud) 
16 2.1.1 
Wet op de coöperatieve verenigingen 
1955 (oud) 
36 lid 2 2.1.1 
Wet toezicht kredietwezen 1992 
52 4.2.1 
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